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CUPRINS

Aderarea Romaniei la zona euro:

» De ce?
>1n ce conditii?
» Cum?

» Cand?
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De ce ar adera Romania la zona euro?

e Obligatie asumata odata cu aderarea la UE
 Dimensiune geopolitica accentuata

e O serie de beneficii (unele, nu atat de mari cum se estima):
— dobanzi mai reduse
— favorizarea comertului
— eliminarea riscului valutar

— moneda comuna ca “adapost” impotriva unor piete
financiare turbulente

— stabilitate macro-economica si acces la o piata financiara
mai larga
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Adoptarea euro — ca deziderat

Raspuns la intrebarea “Cand ati vrea ca euro sa devina moneda dvs?”
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Adoptarea euro — ca deziderat (cont.)

CEECH REFABLIC HUMGARY
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In ce conditii ar putea avea loc aderarea?

 Tndeplinirea criteriilor de convergentd nominala

Indicatori de

. .. Bulgaria  Cehia Croatia Ungaria Polonia Romania
convergenta nominala

referinta
Rata inflatiei (mai 2015
- aprilie 2016)
Deficit(-) / Surplus(+) >-3% 91 04
bugetar (2015) PIB ’ ’
< [0)
Datoria publica (2015) _PGI(I)3A) 26,7 41,1
Rata dobanzii pe
termen lung (mai 2015 | <4,0% 2,5 0,6
- aprilie 2016)
nivel
Cursul de schimb med!u consiliu -1,5%
mai monetar
2014

Sursa: Raportul de convergenta al BCE, 2016
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In ce conditii ar putea avea loc aderarea? (cont.)

 Tndeplinirea criteriilor de convergenta juridica (extras)

Domenii de convergenta juridica Bulgaria| Cehia | Croatia | Ungaria | Polonia |Romania Suedia

Independenta functionala \' \4 v \' \' v

Independenta institutionala

Independenta personala v
Independenta financiara \4 \4 v \4
Asigurarea confidentialitatii v \' v
Interzicerea finantarii monetare si a v
accesului privilegiat
Ortografierea unica a euro \4 v \' \4 \' v
Obiectivele de politica economica v \'
Politica monetara si instrumente de J
politica monetara
Cooperarea internationala \'

Sursa: Raportul de convergenta al BCE, 2016

]@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI



In ce conditii ar putea avea loc aderarea? (cont.)

O masa critica de convergenta reala si structurala ex ante:
Jconvergenta reala (ex. PIB/locuitor la PPC)
v’are mai multe dimensiuni (cantitativa & calitativa)
v'trebuie atinsa ih mod sustenabil
v'RO — 57% din media UE28 (2015)
(Jconvergenta structurala
v compatibilitate structurald a economiilor

v'RO are cea mai diferita structura a economiei

comparativ cu ZE
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In ce conditii ar putea avea loc aderarea? (cont.)

e Tinand cont de costurile aderarii si de riscurile unei aderari
timpurii

Costuri ale aderarii Riscuri ale unei aderari timpurii

e Renuntarea la independenta e Inflatie mai ridicata decat in ZE
politicii monetare

e Contributie financiara la e Expansiune a creditarii
mecanismele de salvgardare a ZE

e Costuri operationale e Bule speculative imobiliare

e Provocari strategice (redefinirea
concurentei + riscuri specifice)

e Lipsa imprumutatorului de ultima
instanta
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In ce conditii ar putea avea loc aderarea? (cont.)

 Reformarea functionarii zonei euro — Raportul celor 5

presedinti
o & e
.Eta a
P
‘Etapa 2: finala:
Etapal: finalizarea Tcrflztcc;ﬂzr;lu
20!5p 017 UEM
aprofundarea

prin practicd

N
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In ce conditii ar putea avea loc aderarea? (cont.)

 Reformarea functionarii zonei euro — Raportul celor 5

presedinti (continuare)

Uniunea
financiara

obiective
majore
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finalizarea Uniunii Bancare:

= finalizarea cadrului de
redresare si rezolutie a
institutiilor bancare (pilonul 2)

= jnstituirea EDIS (pilonul 3)

finalizarea Uniunii Pietelor de
Capital



Aderarea |la euro prin prisma teoriei ZMO

— sincronizarea ciclurilor de afaceri

— gradul de deschidere a economiei

GOP growth

— integrarea comerciala

— flexibilitatea pietei muncii
— integrarea financiara

— similaritatea transmisiei politicii
monetare
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Cum ar adera?

* Prinrealizarea de reforme structurale necesare procesului
catching up care sa vizeze, printre altele:

— investitii in infrastructura de baza

— reforma sectorului public si a companiilor de stat
— investitii in sectorul educatiei si al sanatatii

— o colectare mai buna a veniturilor fiscale

— 0 mai buna absorbtie a fondurilor europene

crestere economica bazata pe castiguri de productivitate

converger*é\ reala
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Cum ar adera? (cont.)

 Tncercind s3 raspunda inclusiv la probleme de naturd mai
recenta, relevate de criza economica si financiara:

— ritmul scazut de crestere a productivitatii muncii

4

scaderea potentialului de crestere economica in ECE
— nivel scazut al investitiilor
— Imbatranirea populatiei

— migratia externa
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Cum? (cont.)

e O strategie de aderare/proiect de tara care ar putea include
obiective precum:

— reducerea decalajului de dezvoltare si cresterea
convergentei reale

— stabilirea si indeplinirea unor criterii structurale
— stabilirea de prioritati finantate adecvat
— participarea la Mecanismului Cursului de Schimb |l

— eventuala aderare la Uniunea Bancara inaintea adoptarii
euro
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Cum ar adera? (cont.)

e Stabilirea unei organizari institutionale care sa gestioneze
procesul de aderare

v’ Au fost deja intreprinsi pasi in acest sens

= Comitetul interministerial pentru trecerea la moneda
euro (HG nr. 931/2016)

" Comitetul de pregatire a trecerii la euro din BNR

v’ Ar fi necesara o aprofundare a organizarii institutionale
= Crearea de subcomitete/grupuri de lucru tematice

" Folosirea modelelor altor state care au adoptat euro
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Cand ar putea avea loc aderarea?

 Nu exista o data tinta de adoptare a monedei euro

e Potrivit Programului de Convergenta al RO 2017 — 2020:

A “stabilirea unei date concrete in aceastd privintd presupune
realizarea unor analize aprofundate, in special in ceea ce
priveste convergenta reala, structurala si institutionala,
domenii in care sunt necesare progrese importante”

d“din punct de vedere al convergentei reale, evaluatd prin
decalajele fatad de media europeana (UE-28)a PIB pe
locuitor la puterea de cumparare standard, exista
perspectiva ca la orizontul anului 2020 Romdania sa atinga
70% din media europeana, comparativ cu 57,1% inregistrat in
anul 2015”
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Cand ar putea avea loc aderarea? (cont.)

e Niciun stat membru cu derogare nu are in prezent o data tinta
pentru aderarea la zona euro (pozitie expectativa, de tip wait-

and-see)

 Aderarea la zona euro presupune indeplinirea in prealabil a doua
mari preconditii:

dreducerea decalajului de convergenta reala — daca RO si-ar
pastra ritmul mediu de crestere inregistrat in perioada 2000-
2015, ar putea atinge 75% din media PIB/locuitor a ZE in anul
2028; la o crestere cu 5% pe an in termeni reali, acelasi prag
ar fi atins in anul 2024 (Daianu si colectiv, 2016)

(dsurmontarea unor probleme de ordin structural (dezvoltarea
infrastructurii, cresterea veniturilor fiscale, cresterea gradului

de competitivitate a RO, etc.)
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Concluzii

 Aderarea este o decizie politica bazata pe un important sprijin
al populatiei

 Decalajul de dezvoltare intre RO si ZE este piedica esentiala in
adoptarea euro

e Sunt doua pre-conditii fundamentale pentru aderarea la ZE:

realizarea unei mase critice de convergenta reala si
structurala ex ante

Jdreformarea ZE

e Adevarata miza a adoptarii euro ar trebui sa fie in ce conditii,
cum? (si nu daca sau cand)
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Multumesc pentru atentie!



