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ANALIZA ANUALA A CRESTERII

ANEXA 2

RAPORT MACROECONOMIC

Actiunile pe care le vor intreprinde statele membre in perioada 2011-2012 vor fi esentiale pentru
evitarea unui ,scenariu de deceniu pierdut”’. Prioritdtile de politica, termenele si continutul
acestor actiuni vor trebui sa fie stabilite in functie de situatiile nationale si sa reflecte, inter alia,
riscurile la adresa sustenabilitatii fiscale si necesitatea de a corecta dezechilibrele excesive. Cea
mai urgentd sarcind este de a rupe cercul vicios al datoriei nesustenabile, al tulburdrilor pe piata
financiard si al cresterii economice scdzute, in care sunt prinse unele state membre. Desi
proiectele de programe nationale de reforma prezentate in luna noiembrie recunosteau ca este
urgent sd se reactioneze in mod integrat la provocarile macroeconomice, acestea nu au reusit,
adesea, sa propuna masuri de politica adecvate.

Prin urmare, prezentul document justificativ are drept obiectiv indicarea cu precizie a masurilor
care au cel mai mare potential de a genera efecte macroeconomice pozitive si a caror punere in
aplicare ar putea fi luatd in considerare de statele membre in urmatorii doi ani. Prima sectiune
stabileste cadrul, analizdnd dezechilibrele si deficientele care au aparut inainte de cea mai grava
crizd economica de la marea depresiune din anii 30, precum si mosternirea lasata de aceasta. A
doua sectiune se concentreaza asupra necesitdtii de a relansa finantele publice. A treia sectiune
pledeazd in favoarea unei recuperdri rapide a sectorului financiar. Ultima sectiune subliniaza
caracterul urgent al reformelor structurale pentru a corecta dezechilibrele macroeconomice si a
redresa factorii de crestere aflati in dificultate.

1. EUROPA TRECE PRINTR-O PERIOADA DEOSEBIT DE DIFICILA

Economia europeana iese treptat din cea mai grava recesiune cu care s-a confruntat de
decenii. Criza economicd a cauzat o diminuare importanta a activitatii economice in UE, insotita
de pierderea a milioane de locuri de munca si de un cost uman ridicat. Deficientele structurale
anterioare crizei care nu au fost corectate Tn mod corespunzator au devenit vizibile.

UE suferea de deficiente structurale inainte de declansarea crizei.

Desi UE este o zona prosperi, in deceniul trecut, cresterea sa economica a fost slaba,
conform standardelor internationale (a se vedea graficul 1). In ceea ce priveste PIB-ul pe cap
de locuitor, UE-27 este mult mai bogata decat media G20, dar raimane mult sub nivelul celui din
numeroase tiri membre ale OCDE din afara UE si al celui din OCDE ca intreg. In acelasi timp,
performantele cresterii sale incepand cu anul 2000 au fost foarte dezamagitoare, sub nivelul celor
inregistrate de toate economiile dezvoltate, cu exceptia Japoniei, si in mod clar inferioare
majoritatii economiilor emergente. Aceasta inseamnd cd decalajul fatd de alte economii
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dezvoltate este in crestere. Intrucat recuperarea nu poate explica diferenta, performantele slabe in
materie de crestere ale UE trebuie sa aiba legatura cu deficientele structurale. Atunci cand analiza
depaseste indicatorii de tip PIB, aceastd imagine de ansamblu neinteresanta ascunde unele puncte
forte in ceea ce priveste nivelul de trai, cum ar fi o inegalitate a veniturilor relativ scazuta, o
sperantd mare de viatd si o performantd de mediu relativ ridicatd (de exemplu, exprimata in
emisii de CO2 pe unitate de productie).

in deceniul trecut, diferite ,,blocaje” au impiedicat cresterea in UE. O analizi a cresterii
standard aratd cd, Tnainte de declansarea crizei (2001-2007), productivitatea muncii era
principalul factor de crestere, in timp ce utilizarea fortei de muncd si sporirea numarului
persoanelor de varsta activa au reprezentat doar aproximativ o patrime din cresterea totald; in
special, scaderea participarii tinerilor si a barbatilor cu varsta cuprinsa intre 25-54 de ani la piata
fortei de munca si reducerea numarului de ore lucrate pe persoand au diminuat cresterea in UE-27
(a se vedea graficul 2). Criza a Inrautdtit si mai mult situatia. Aceasta a dus la o contractie a PIB-
ului, cu o crestere puternica a somajului si o scadere semnificativa a productivitatii totale a
factorilor (PTF), care se explicd in cea mai mare parte prin diminuarea substantiald a capacitatii
de utilizare. UE si zona euro sunt in mod clar in urma SUA si a Japoniei, in ceea ce priveste atat
PTF, cét si utilizarea fortei de munca; referitor la aceasta din urmad, decalajul este in mod special
important in cazul celor mai tineri si al celor mai varstnici, astfel cum rezultd din diferenta
frapanta la nivelul ratelor de ocupare a fortei de munca (a se vedea graficul 3).

Graficul 1: nivelul PIB-ului si cresterea

PIB-ul pe cap de locuitor in 2010 (% diferentiat fata de UE-27 in SPC)

Cresterea economica medie in perioada 2000-2010

resterea medie a IB-ul n UE In 20002010




Graficul 2: defalcarea cresterii PIB-ului Graficul 3: rata ocupirii fortei de munca
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Graficul 4: cheltuieli primare reale vs. cresterea reala a PIB-ului
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Nota: statele membre sunt ordonate in functie de marimea excedentului cresterii medii a cheltuielilor
primare reale fata de cresterea medie a PIB-ului real.
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in anii anteriori crizei, mai multe state membre ale UE s-au abitut de la principiile de bazi
ale elaborarii unei politici fiscale prudente. Veniturile exceptionale semnificative generate de
expansiunea activitatii economice in perioada 2003-2007 au fost utilizate doar partial pentru
accelerarea ajustarii fiscale. O parte deloc neglijabila a fost directionata catre cheltuieli
suplimentare: rata de crestere a cheltuielilor primare a depdsit rata medie a cresterii economice In
douasprezece state membre ale UE 1n perioada de prosperitate anterioara crizei (2003-2007), cu o
marjd largd in unele cazuri (a se vedea graficul 4). Caracterul nesustenabil al acestei optiuni de
politica a devenit vizibil Tn momentul declansérii crizei, atunci cand prabusirea veniturilor
publice a evidentiat brusc pozitii bugetare subiacente vulnerabile, care, in multe cazuri, lasau o
marjd de manevra fiscald redusa sau nu lasau deloc o astfel de marja pentru a raspunde contractiei
economice.

De asemenea, in deceniul anterior crizei, in UE au crescut considerabil dezechilibrele
macroeconomice. In unele state membre au aparut dezechilibre interne semnificative. Acest fapt
s-a reflectat in divergentele puternice privind evolutiile in materie de conturi curente si de
competitivitate, astfel cum se arata in graficul 5 pentru zona euro. In plus, unele state membre din
zona euro s-au confruntat cu o pierdere ingrijoratoare a cotelor de piata la export. Dezechilibrele
externe au fost alimentate de incapacitatea de adaptare a salariilor la evolutia productivitatii,
cresterea excesiva a creditelor in sectorul privat, bulele speculative privind preturile locuintelor,
precum si de deficientele structurale ale cererii interne'.

Graficul 5: evolutia competitivitatii preturilor in raport cu restul zonei euro

(indici; 1998 = 100, cresterile reprezinta pierderi in materie de competitivitate)
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interiorul zonei euro” (Surveillance of intra-euro-area competitiveness and imbalances, European
Economy), nr. 1/2010.
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Impactul crizei asupra economiei reale si a ocuparii fortei de muncd

Graficul 6: PIB-ul si ocuparea fortei de munca
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Surse: Eurostat; prognoza de toamna a ECFIN.

Nota: prognoza privind ocuparea fortei de munca — disponibila doar anual — a fost interpolata linear pentru
obtinerea profilului sau trimestrial.

Contractia puternica a PIB a anulat, in medie, patru ani de crestere. Pierderile Tn materie de
productie din 2008 si 2009 au readus PIB-ul UE la nivelul acestuia din 2006. Se preconizeaza ca
UE va recupera nivelul de productie din primul trimestru al anului 2008 — inainte ca economia
reald sd fie afectatd de crizd — doar 1n al doilea trimestru al anului 2012, conform prognozei
economice a Comisiei din toamna anului 2010 (graficul 6). Pana la sfarsitul anului 2011, se
estimeaza cd numai zece state membre vor reveni la nivelurile lor de productie din 2008 sau le
vor depdsi. Pana la sférsitul anului 2012, se preconizeazd cd unsprezece state membre nu vor
atinge inca nivelurile de productie anterioare crizei. La sfarsitul anului 2012, se estimeaza ca
ocuparea fortei de munca va avea in continuare un nivel inferior celui atins inainte de declansarea
crizei (cu peste 1%).

Criza a avut un cost social ridicat in Europa, cu o crestere puternicii a somajului. in 2008,
somerii reprezentau 7 % din forta de munca a UE-27. In 2010, numarul acestora era de aproape
10 %, cu perspectiva ca rata somajului sa rdimana mai mare de 9 % in 2012, astfel cum se arata in
graficul 7. Rata somajului este deosebit de ridicatd, depasind 12 %, in Estonia, Irlanda, Grecia,
Slovacia, Letonia, Lituania si Spania. Somajul pe termen lung — persoanele care nu au avut un loc
de muncd de peste un an — a crescut In mod considerabil si in prezent reprezintd aproximativ
40 % din somajul total in UE. Acest fapt evidentiaza riscul unei excluderi durabile de pe piata
fortei de munca. Rata somajului este deosebit de ridicata in randul persoanelor cu un nivel scazut
de calificare, al migrantilor si al tinerilor. Rata somajului in randul tinerilor depaseste 20 % in
mai mult de jumatate din statele membre ale UE si ajunge la 42 % intr-o tara (Spania).



RO

Graficul 7: ratele somajului efectiv si structural in UE-27
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Criza a provocat o scadere suplimentara a cresterii potentiale din cauza numarului tot mai
mare de persoane aflate in somaj structural si a scaderii puternice a ratei investitiilor. Se
preconizeaza ca, in orizontul de prognoza (2010-2012), cresterea potentiald a productiei in UE-27
va fi deosebit de mica (1,1 %), atat din cauza slabei cresteri a productivitdtii, cat si a utilizarii
reduse a fortei de munca. Conform previziunilor, In zona euro situatia ar fi si mai proastd, cu
caracteristici in general similare, dar mai accentuate. Utilizarea mai redusa a fortei de munca este
legatd de cresterea semnificativi a NAWRU (a se vedea graficul 7), dar si de scdderea in
continuare a numarului mediu de ore lucrate pe persoand si de contractia populatiei de varsta
activad. De asemenea, cresterea potentiald va fi afectatd de o acumulare de capital mai lenta,
cauzatd de cele mai mici rate de investitii inregistrate vreodata, ca urmare a crizel, si de cresterea
lentd a productivitatii totale a factorilor, care 1si revine treptat, insa doar la traiectoria sa deficitara
anterioara crizei.

Agravarea dezechilibrelor fiscale, cu o reducere lentd a dezechilibrelor macroeconomice

Graficul 8: nivelul datoriei publice in 2008 si prognoza de crestere a acesteia in perioada
2008-2012
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Surse: prognoza de toamnd a ECFIN.
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Criza a afectat in mod deosebit finantele publice in zona euro si in UE. Intr-un interval scurt,
ponderile datoriei publice in PIB au crescut puternic in aproape toate statele membre, anuland
progresele moderate inregistrate 1n anii anteriori crizei (a se vedea graficul 8). S-a preconizat ca,
la sfarsitul anului 2010, datoria publica bruta avea sa creasca la aproximativ 84 % din PIB in
zona euro si la aproximativ 79 % din PIB in UE, cu aproximativ 20 de puncte procentuale peste
nivelurile din 2007. Avand 1n vedere politicile actuale, tendinta ascendenta ar trebui sd continue.

Actuala deteriorare puternica a finantelor publice este generata de scaderea veniturilor si
de intensificarea presiunilor asupra cheltuielilor, precum si de stimulentele fiscale
discretionare. In unele state membre, finantele publice au devenit dependente de surse de
venituri cu un pronuntat caracter ciclic sau temporar. Acest fapt a contribuit la prabusirea
veniturilor publice din cauza unei contractii puternice a activitdtii economice, in timp ce, in
general, cheltuielile publice au fost mentinute la nivelurile planificate anterior. Statele membre au
permis stabilizatorilor lor automati sa functioneze pe deplin, ceea ce a contribuit la atenuarea
impactului crizei globale asupra economiei reale. Cu toate acestea, intrucat nu a fost suficient
pentru a opri scaderea cererii si a evita riscul unui colaps al sistemelor financiare, majoritatea
guvernelor statelor membre ale UE au pus 1n aplicare, de asemenea, masuri fiscale discretionare
in temeiul cadrului comun al Programului european de redresare economica, lansat de Comisie in
decembrie 2008.

in afara acestei presiuni suplimentare recente, finantele publice sunt afectate de
consecintele negative ale imbatranirii populatiei asupra finantelor publice. Acest proces a
fost preconizat de mult timp si, in lipsa unor reforme rapide, va genera, iIn mod inevitabil, o
sarcind bugetard semnificativd pe termen lung, ceea ce va agrava in continuare situatia fiscala
deja ingrijoratoare. In cazul in care politicile riméan neschimbate, se preconizeazi ca, in UE, in
urmatorii 50 de ani, sprijinul public pentru persoanele in varstd in ceea ce priveste acordarea
pensiilor si a altor prestatii pentru limita de varsta (asistentd medicald si ingrijire pe termen lung)
va creste cu aproximativ 4 % puncte procentuale din PIB. In aproximativ o treime din statele
membre, este probabil ca cresterea cheltuielilor publice in domenii legate de Tmbatranire sa
depaseasca 7 puncte procentuale din PIB.

Criza a corectat doar partial si temporar dezechilibrele macroeconomice importante care
existau in multe state membre inainte de izbucnirea sa. Intrucat actuala recesiune a redus
cererea excesiva si a inlaturat sau a atenuat unii factori de divergenta (si anume, bule speculative
pe piata locuintelor si expansiunea creditului), actualele deficite de cont curent au scdzut. Cu
toate acestea, dezechilibrele de cont curent raman semnificative, in special in zona euro, si nu se
preconizeaza disparitia rapida a acestora, astfel cum se aratd in graficul 9. Graficul 10 evidentiaza
ca statele membre ale UE care au inregistrat un deficit (un surplus) important in balanta de bunuri
st servicii in momentul declansarii crizei erau, in general, In aceeasi situatie dupd doi ani, atunci
cand activitatea economica s-a relansat. Acest fapt reflecta, in parte, deficiente structurale, cum ar
fi deficientele cererii interne (in tdrile care Inregistrau un surplus) si slaba competitivitate a
preturilor si a costurilor, adesea combinatd cu niveluri ridicate ale datoriilor (in tarile care
inregistrau un deficit).



Graficul 9: defalcarea contului Graficul 10: balanta bunurilor si a serviciilor si evolutia prognozata
curent, zona euro a acesteia pana in 2010

(valori pozitive = surplus; valori negative = deficit; % PIB)
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in 2000.
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Necesitatea de a adopta masuri de politicd diferentiate in statele membre

Importuri nete de bunuri si servicii

Contul extern (imprumutul net fata de restul

*Deficitul contului extern inseamnda imprumuturile nete fata de restul lumii (contul curent plus tranzactiile de

** Importul net de bunuri si servicii mai este numit, de asemenea, deficit in balanta de bunuri si servicii §i este
influentat in mod direct de competitivitatea preturilor. Pentru Luxemburg, surplusul depdaseste 30 % din PIB, in

(% din PIB)

lumii ca % din PIB)

Graficul 11: conditii de plecare diferite in 2010

Deficit public / importuri nete de bunuri si servicii**

Datoria publica bruta (% din PIB)

Sursa: prognoza de toamna a ECFIN.

capital). Acest concept evidentiaza modificarea anuald a datoriei externe.

afara limitelor prezentului grafic.
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Statele membre ale UE se gasesc in situatii fiscale si externe foarte diferite, care necesita
politici specifice. Graficul 11 aratd, in mod exclusiv ilustrativ si utilizand indicatori diferiti, ca
unele state membre se confruntd cu provocari deosebit de urgente in ceea ce priveste ajustarea
finantelor lor publice nesustenabile si corectarea dezechilibrelor lor externe. O abordare unica va
fi ineficienta si prioritatile statelor membre in perioada 2011-2012 ar trebui stabilite, inter alia, in
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functie de riscurile la adresa sustenabilitatii fiscale si de necesitatea de a corecta dezechilibrele.
Statele membre cu dezechilibre fiscale si/sau macroeconomice importante au o marjd de manevra
foarte limitatd in ceea ce priveste optiunile lor de politica si ar trebui sd corecteze, cu prioritate,
dezechilibrele existente. Statele membre care nu se confruntd cu probleme macroeconomice
majore sau cu riscuri identificabile ar trebui sa depuna eforturi pentru a Tmbunatéti factorii de
crestere pe termen mai lung, prevenind, totodata, aparitia unor viitoare dezechilibre.

2. CONTROLUL DATORIEI PUBLICE PRINTR-O CONSOLIDARE FISCALA RIGUROASA S$I
DURABILA
Necesitatea imediata de consolidare

Graficul 12: deficitele structurale si obiectivele pe termen mediu (OTM)

(% din PIB)
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Desi criza a afectat bugetele publice in toate statele membre ale UE, situatia actuala a
finantelor publice variazd in mod semnificativ in randul acestora. Astfel cum se aratd in
graficul 12, in doudsprezece state membre distanta dintre deficit — corectat de ciclul economic si
de masurile cu caracter exceptional, si anume deficitul structural — si obiectivul bugetar pe termen
mediu (OTM) este deosebit de mare (peste cinci puncte procentuale din PIB). Statele membre
care au adoptat o politicd fiscald mai prudenta inainte de incetinirea fara precedent a cresterii
economice se afld intr-o situatie comparativ mai bund. Acestea au avut o marja de manevra
fiscala mai mare pentru a face fatd turbulentelor recesiunii si, In consecintd, au acumulat
dezechilibre fiscale mai mici in timpul crizei.

Retragerea stimulului fiscal discretionar pus in aplicare in timpul crizei nu va fi suficienta
pentru a restabili sustenabilitatea pe termen lung a finantelor publice. Ponderea datoriei in
PIB va deveni tot mai mare nu numai din cauza acumularii deficitelor publice, ci si din cauza
pasivelor implicite prognozabile, generate de imbatranirea populatiei si de cresterea lentd pe
termen mediu preconizati in zona euro si in UE. In plus, ratele datoriei publice in UE au atins in
prezent niveluri dincolo de care imprumuturile publice suplimentare mai degraba ar Tmpiedica
cresterea economicd, decadt ar stimula-o. Nivelurile ridicate ale serviciului datoriei publice
genereazd impozite mai mari susceptibile sd denatureze concurenta sau/si Impiedica efectuarea
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unor cheltuieli publice constructive din cauza majordrii cheltuielilor cu dobanzile. De asemenea,
este probabil ca acumularea n continuare a datoriei sa ducd la cresterea suplimentard a primelor
de risc pentru obligatiunile de stat, accentuand si mai mult sarcina serviciului datoriei, generand o
dinamica instabila si eventual incertd a solvabilitétii publice pe pietele financiare.

Efortul de ajustare necesar pentru a repune finantele publice pe o traiectorie sustenabila
este foarte important si acesta ar trebui sa fie completat de politici de crestere. Simulari
simple aratd cd o imbunatatire anuala a soldului bugetului structural de 0,5 % din PIB - valoarea
de referinta conventionala in temeiul dispozitiilor Pactului de stabilitate si crestere (PSG) - ar fi in
mod evident insuficientd in multe state membre ale UE pentru ca ponderea datoriei in PIB sa se
apropie, in viitorul apropiat, de pragul de 60 % din PIB prevazut in tratat (a se vedea graficul 13).
Doar corectiile fiscale anuale de cel putin 1 % din PIB ar putea directiona nivelurile datoriei ca
procent din PIB pe o traiectorie descendentd evidentd in urmatoarele doud decenii. Cu toate
acestea, consolidarea fiscala, desi este absolut necesara, ar putea sa nu fie intotdeauna suficienta
pentru a inversa rapid si durabil dinamica negativd a datoriei. O crestere mai puternica a
productiei este imperativa pentru a mari veniturile fiscale si a reduce cheltuielile legate de somaj,
scazand totodatd, In mod automat, nivelul datoriei exprimate ca procent din PIB.

Graficul 13: previziune privind datoria publica in UE
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Nota: previziunile presupun ca fiecare stat membru respectd rata de consolidare stabilita pana la indeplinirea
obiectivului bugetar pe termen-mediu (OTM).

Ca rezultat, factorii de decizie in materie de politica fiscala ai UE se confrunta cu o dubla
provocare extraordinara: repunerea politicii fiscale pe o traiectorie sustenabild, protejand sau
sustinand in acelasi timp, pe termen scurt, cresterea economica si ocuparea fortei de munca. in
conditiile actuale, existd motive pentru a crede cd asanarea finantelor publice va avea un impact
pozitiv asupra cresterii economice pe termen mediu. Intarzierea ajustarii fiscale nu ar face decat
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sa eludeze si sd agraveze problema. Aceasta ar afecta in mod considerabil capacitatea noastra de
a ne contura iIn mod activ viitorul si ar compromite Tn mod grav perspectivele generatiilor
urmatoare.

Desi gradul de urgentd nu este acelasi in toate statele membre, consolidarea riméane o
prioritate de politici majori pentru fiecare dintre acestea. In 2010, politica fiscala a continuat
si sustind cererea agregati in UE si in zona euro. Intrucdt se preconizeazi ci redresarea
economicd va cunoaste o accelerare treptatd in anii urmatori, a sosit momentul unei reorientari de
politica. Statele membre cu deficite bugetare structurale foarte importante sau cu o pondere foarte
mare a datoriei publice in PIB ar trebui sa 1si accelereze ajustarea in perioada 2011-2012. Acesta
ar trebui sa fie cazul, in special, pentru statele membre care se confruntad cu dificultéti financiare
grave: unele dintre acestea, cum ar fi Grecia si Irlanda, isi vor accelera ajustarea in ambii ani, n
timp ce Spania si Portugalia o vor face doar in 2012.

Ingrediente-cheie pentru o consolidare durabila si favorabila cresterii

Istoria ne ofera numeroase exemple privind modul in care consolidarea financiara a
reprezentat un succes in ceea ce priveste atit efectul siu durabil asupra finantelor publice,
cit si impactul asupra cresterii economice. Invatimintele desprinse din trecut se referi la cinci
dimensiuni interdependente ale elaborarii politicii fiscale: structura ajustarii fiscale, credibilitatea
strategiei de politicd, contextul institutional, initiativele complementare de politica si repartizarea
sarcinilor in cadrul societatii.

(1)  Structura ajustarii fiscale: cel mai important factor care determina reusita sau esecul
consolidarii fiscale este structura ajustarii. Corectiile bazate pe cheltuieli, In special
corectiile cheltuielilor primare curente, sunt mai susceptibile sa genereze o imbunatatire
durabila a finantelor publice si un impact mai redus, si in unele Imprejurdri chiar pozitiv,
asupra cresterii economice pe termen scurt decat corectiile bazate pe venituri. Limitarea
evolutiei cheltuielilor denatureazd mai putin cresterea decat marirea sarcinii fiscale, care
este deja ridicatd in UE, desi existd variatii semnificative in randul statelor membre. In
termeni de credibilitate, reducerea cheltuielilor demonstreaza un angajament mai puternic
al guvernului in favoarea continuarii eforturilor de consolidare. Cresterile veniturilor si
reducerile cheltuielilor cu investitiile pot fi mai usor de pus in aplicare din punct de vedere
politic, dar acestea influenteaza negativ perspectivele de crestere pe termen mediu si lung
ale unei economii si, adesea, sunt anulate in timp. In multe state membre, controlul
cheltuielilor va trebui completat de masuri de crestere a veniturilor. De asemenea,
calitatea fiscalitatii ar trebui sd beneficieze de o atentie corespunzatoare, prin colectarea
veniturilor intr-un mod eficient si prin reducerea la minimum a impactului negativ asupra
cresterii economice, luandu-se in considerare, totodata, aspectele legate echitate. Largirea
bazei de impozitare, de exemplu prin anularea scutirilor de taxe sau a creditelor fiscale
daunatoare mediului, este de preferat cresterii cotelor de impozitare. Este posibil ca unele
cheltuieli fiscale existente sd nu aibd o justificare economica temeinicd sau sd ofere
stimulente care nu sunt conforme cu scopurile lor initiale. Impozitul pe bunurile
imobiliare, urmat de cel pe consum, inclusiv taxele referitoare la mediu, denatureaza mai
putin concurenta, in timp ce impozitele pe venit pentru persoanele fizice si juridice ar
putea avea un impact negativ mai puternic asupra cresterii.
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(2) Credibilitatea strategiei de politica: planurile convingdtoare si credibile pot genera
asteptari cu privire la rate mai mici ale dobanzii reale si impozite mai scdzute in viitor si,
prin urmare, au potentialul de a stimula cheltuielile de consum ale gospodariilor private si
cheltuielile cu investitiile ale firmelor. In practicd, credibilitatea unui plan multianual de
ajustare poate fi consolidata prin accelerarea adoptarii unei legislatii care stabileste in mod
obligatoriu din punct de vedere juridic un calendar al masurilor succesive care contribuie
la ajustarea multianuald planificata.

3) Institutii fiscale: succesul consolidarii fiscale depinde, de asemenea, de capacitatea
guvernului de a pune in aplicare Tn mod efectiv masurile convenite de politica, prin
intermediul unor cadre fiscale nationale corespunzatoare. Calitatea dispozitiilor
institutionale si procedurale care reglementeaza politicile bugetare, cum ar fi normele
fiscale si cadrele fiscale multianuale, influenteazad capacitatea guvernelor de a elabora si a
pune In practicd in mod efectiv programele de consolidare fiscald, fard a crea frictiuni
politice si economice excesive.

(4)  Politici complementare: de obicei, politicile bugetare interactioneaza cu alte instrumente
de elaborare a politicii economice. Acest lucru este valabil si in cazul consolidarii fiscale.
Punerea in aplicare complementara a reformelor structurale va spori sansele de realizare a
unei corectii fiscale durabile, care, de asemenea, protejeazd cresterea economicd pe
termen scurt. Reformele structurale contribuie la consolidarea fiscald in doud moduri:
direct, prin plafonarea sau nivelarea tendintelor existente In materie de cheltuieli si
indirect, prin Tmbundtatirea functiondrii pietelor, care, in cele din urma, sustine activitatea
economica. De fapt, dimensiunea reformei structurale confera si asigurd caracterul durabil
al unei ajustari fiscale. Unele reforme structurale, in special reformele sistemelor de
pensii, ar putea avea deja un impact pozitiv asupra finantelor publice intr-un termen
mediu, prin reducerea cheltuielilor si cresterea ofertei de fortd de munca.

(5)  Ajustari fiscale echilibrate din punct de vedere social: asigurarea unor bugete publice
solide este o conditie necesara pentru a evita o crestere necontrolabila a datoriei publice
care ar pune in pericol, In viitor, sistemele noastre de asigurari sociale. Pentru a obtine
acceptarea politica necesard, sarcina ajustarii trebuie sa fie distribuitd in mod echitabil in
randul diferitelor straturi ale societatii. Ajustdrile care favorizeaza o anumita categorie a
populatiei sunt susceptibile sd fie anulate in momentul modificarii structurii politice a
guvernelor, ceea ce ar pune in pericol sustenabilitatea ajustarii fiscale.

Prioritati de politica

Pentru a face fatd provocarilor evidentiate anterior, in perioada 2011-2012, sunt necesare actiuni
in special in domeniile enumerate mai jos.

¢ La nivelul UE, propunerile legislative pentru consolidarea guvernantei economice ar trebui sa
fie adoptate conform procedurii accelerate intre colegislatori.

¢ In toate statele membre ale UE, consolidarea ar trebui sa inceapa in mod imperativ — sau
sa continue — 1n 2011. Ar fi necesar ca ritmul planificat al consolidarii fiscale sa fie ambitios
si acesta va trebui sd depdseascd cu mult valoarea de referintd de 0,5 % din PIB pe an, in
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termeni structurali, in majoritatea statelor membre. Statele membre care se confruntd cu
deficite bugetare structurale deosebit de importante, cu niveluri foarte ridicate ale datoriei
publice sau cu dificultati financiare grave trebuie si isi accelereze eforturile in 2011. In tarile
in care cresterea economicd sau veniturile s-au dovedit a fi mai mari decat se preconizase,
consolidarea fiscala ar trebui sa fie accelerata.

Statele membre care fac obiectul unei proceduri aplicabile deficitelor excesive ar trebui
sa stabileasca traiectoria cheltuielilor si masurile generale pe care intentioneaza sa le ia
pentru eliminarea deficitelor lor excesive.

Toate statele membre ar trebui sa ajusteze, in primul rand, cheltuielile publice,
protejand, totodata, cheltuielile favorabile cresterii, de exemplu In domeniul infrastructurii
publice, al educatiei si al cercetarii si inovarii. Toate statele membre, in special cele care fac
obiectul unei proceduri aplicabile deficitelor excesive, ar trebui sa urmeze politici fiscale
prudente, prin mentinerea cu fermitate a cresterii cheltuielilor publice sub rata tendintei de
crestere a PIB-ului pe termen mediu. La aceasta ar trebui sd se adauge depunerea de eforturi in
vederea cresterii eficientei cheltuielilor publice. Atunci cand necesitatile in materie de ajustare
sunt deosebit de stringente, ar trebui s se reduca cheltuielile. Toate statele membre trebuie sa
demonstreze ca programele lor de stabilitate sau de convergentd sunt bazate pe prognoze
prudente in materie de crestere si de venituri.

in cazul in care este necesari o contributie fiscali, denaturirile economice ar trebui si
fie reduse la minimum. Indiferent de nivelul sarcinii fiscale generale, sistemele fiscale ar
trebui sa fie revizuite pentru a deveni mai favorabile ocuparii fortei de muncd, mediului si
cresterii, de exemplu prin intermediul unor ,,reforme ale taxelor ecologice”, care constau in
cresterea taxelor de mediu, reducandu-se, totodatd, alte taxe generatoare de denaturari.
Largirea bazei de impozitare este preferabild cresterii cotei de impozitare.

Ar trebui sa se adopte si sd se pund imediat in aplicare reforme ale sistemelor de pensii,
care sa vizeze, inter alia, cresterea varstei efective de pensionare , ceea ce va asigura
sustenabilitatea finantelor publice si va duce la o crestere a populatiei active. Sistemele de
asistentd medicald trebuie sd fie monitorizate in mod riguros si, daca este cazul, sa fie
reformate pentru a fi mai eficiente si mai sustenabile, In special luand in considerare
imbatranirea populatiei.

Statele membre sunt incurajate sa isi amelioreze cadrele fiscale nationale, in domeniul
sistemelor nationale de contabilitate si de statisticd publica, al prognozelor macroeconomice si
bugetare, al normelor fiscale numerice, al cadrelor bugetare pe termen mediu, al transparentei
finantelor publice si al domeniului de aplicare exhaustiv al cadrelor bugetare.
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3. RECUPERAREA SECTORULUI FINANCIAR PENTRU A GASI RAPID CALEA SPRE

REDRESARE

Graficul 14: creditarea bancara in UE
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Sursa: BCE.

Existi o striansa legatura intre o expansiune sianitoasa a creditului si o dezvoltare
economica sustinutid. De la izbucnirea crizei financiare, cresterea creditului este scdzutd, in
special in ceea ce priveste Tmprumuturile pentru intreprinderi, deoarece bancile au adoptat
standarde mai riguroase de acordare a creditelor si cererea de finantare din partea firmelor este
redusd, luand in considerare perspectivele economice modeste. De la inceputul anului 2010, se
remarca o relansare a creditdrii si aceasta coincide cu o redresare timida (a se vedea graficul 14).
Ancheta BCE privind creditarea, efectuatd in octombrie 2010, aratd cd bancile au Incetat
inasprirea conditiilor de acordare a Tmprumuturilor pentru intreprinderi si se preconizeazd o
scadere a standardelor in cazul gospodariilor. Cu toate acestea, conditiile de creditare nu
corespund unei redresdri economice puternice, in special in ceea ce priveste imprumuturile pentru
societdti nefinanciare (a se vedea tabelul din anexa).

Redresarea bilantului in sectorul bancar este esentiala pentru imbunatdtirea eficientei, restabilirea
competitivitatii si revenirea la o activitate normald de creditare. Cu toate acestea, perspectivele
privind rentabilitatea bancilor sunt nesigure, intr-un context de redresare lenta, de riscuri
importante in sectorul imobiliar si de tensiuni pe piata datoriilor suverane. Bucla de reactie
negativa dinspre economia reald catre sectorul financiar a fost accentuata in unele state membre
cu un nivel ridicat de indatorare in sectorul gospodariilor si al societitilor nefinanciare. In
consecinta, nivelul creditelor neperformante a crescut in mod considerabil si este posibil sd
creasca In continuare pe termen scurt (graficul 15). Recent, situatia generala a sectorului bancar a
inregistrat o anumita imbunatatire, caracterizata de profituri mai insemnate si de o consolidare a
rezervelor de capital, cu toate cd, in anumite cazuri, acestea se datoreaza injectiilor de capital ale
guvernelor.
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O renuntare rapida la sprijinul public considerabil acordat bancilor va duce la eliminarea
eventualelor denaturiri ale concurentei in sectorul financiar. In mai mult de jumatate din
statele membre, asistenta acordatd de guvern a depasit 5 % din PIB si a inclus masuri cum ar fi
injectii de capital, interventii in materie de lichiditati, salvarea activelor si garantii (a se vedea
graficul 16). Au fost initiate strategii de renuntare la sprijinul public acordat bancilor,
mentinandu-se, totodatd, flexibilitatea, pentru a face fata eventualelor preocupdri privind
stabilitatea macrofinanciara. Efectele transfrontaliere ale interventiilor publice trebuie si fie luate
in considerare datoritd gradului ridicat de integrare financiard in Uniunea Europeana, astfel cum
aratd procentul de active din sectorul bancar aflate in strainatate, care depaseste 50 % din PIB in
cazul multor state membre (a se vedea graficul 14).

Graficul 15: credite neperformante in UE Graficul 16: interventii publice in
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Surse: BCE, FMI. Sursa: serviciile Comisiei (ianuarie 2010).

Increderea in sectorul bancar este o conditie prealabild pentru mentinerea stabilititii financiare.
Unul dintre instrumentele de mentinere a increderii in ceea ce priveste viteza strategiilor de
renuntare la sprijinul public este efectuarea unui test de rezistentd. Obiectivul acestuia este de a
evalua capacitatea sectorului bancar de a face fatd unor evenimente putin probabile, dar cu un
impact puternic. Sensibilitatea rezervelor de capital este examinatd in conditii economice si
financiare nefavorabile. Urmatorul test de rezistenta la nivelul Intregii UE va fi efectuat in 2011,
pe baza unor ipoteze riguroase. Rezultatele acestuia vor fi disponibile in iunie 2011. in acest
context, este esentiald o buna cooperare in randul autoritatilor nationale de supraveghere si al
autoritatilor UE, precum si o comunicare clara si transparentd a rezultatelor si a implicatiilor
acestora.
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Graficul 17: active din sectorul bancar aflate Graficul 18: totalul activelor din sectorul bancar
in strainatate
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Criza recenta a scos la lumind o lacund evidenta a cadrului de reglementare al UE pentru sectorul
bancar si a subliniat necesitatea de a se actiona la nivelul UE. Interconectarea bancilor si a
institutiilor financiare din statele membre ale UE — si din tarile care nu sunt membre ale UE — a
evidentiat importanta monitorizdrii evolutiilor din sectorul financiar intr-un context international.
Ponderea activelor din sectorul bancar, masuratd ca procent din PIB, subliniazd vulnerabilitatea
specificd anumitor state membre in cazul unei crize sistemice si insuficienta frapantd a
mijloacelor fiscale pentru a face fati unor dificultiti financiare majore (graficul 18). In
consecinta, cadrul de reglementare si de supraveghere a fost consolidat la nivelul UE si acesta ar
trebui sa fie completat rapid. In octombrie 2010, Comisia a prezentat obiectivele cadrului juridic
pentru gestionarea crizei in sectorul financiar, care va fi propus in primavara anului 2011.
Principalul obiectiv este de a lua masuri pentru ca falimentul unei banci — indiferent de marimea
acesteia — sd nu puna in pericol continuitatea serviciilor bancare esentiale, reducand la minimum
impactul falimentului respectiv asupra sistemului financiar si evitand costurile suportate de
contribuabili. Acest fapt este esential pentru a se evita ,,hazardul moral” care rezulta din perceptia
conform cireia unele binci sunt prea mari pentru a da faliment. In afard de a pune la dispozitia
autoritatilor instrumente comune si eficace si a le acorda atributii pentru a face fatd crizei
bancare, este esential, de asemenea, sd se asigure o bunad cooperare intre statele membre si
institutiile UE, atat inainte de izbucnirea unei crize, cat si in timpul acesteia.

Un ,,mecanism european de stabilitate” permanent va fi instituit de statele membre din
zona euro pentru a proteja stabilitatea financiara a intregii zone in cauza. Din iunie 2013,
acesta va inlocui actualul mecanism european de stabilizare, care este format din Fondul
european de stabilitate financiara (FESF) si din mecanismul european de stabilizare financiara
(MESF).

Normele Basel III impun bancilor cerinte mai stricte privind capitalul, ceea ce va consolida
stabilitatea macrofinanciara. In septembrie 2010, Comitetul de la Basel pentru supraveghere
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bancard a anuntat reguli mult mai severe in raport cu cele existente in ceea ce priveste definirea
capitalului. In general, potrivit noii definitii, capitalul bancilor va fi mai redus, ceea ce sporeste
decalajul fata de cerintele de reglementare. De asemenea, in plus fatd de definitiile mai stricte,
cerintele minime privind capitalul vor deveni, treptat, mai exigente.

Prioritati de politica

Pentru a face fata provocarilor care au fost evidentiate anterior, in perioada 2011-2012, sunt
necesare actiuni in special in domeniile enumerate mai jos. In cadrul acestora, coordonarea la
nivelul UE are o importanta cruciala.

e Restructurarea bancilor, si in special a celor care au beneficiat de ajutoare de stat
semnificative, este esentiald pentru a restabili viabilitatea pe termen lung a acestora si a
asigura functionarea corespunzatoare a canalului creditului. Prin urmare, restructurarea
bancara va proteja stabilitatea financiara si va sta la baza acordarii de credite pentru economia
reald. Sprijinul financiar public acordat sectorului financiar ca intreg ar trebui sa fie retras
treptat, luand in considerare necesitatea de a proteja stabilitatea financiara.

e Sunt necesare progrese in ceea ce priveste instituirea unui mecanism permanent pentru
solutionarea crizei datoriilor suverane pentru asigurarea certitudinii si a stabilitatii pe
pietele financiare. In 2013, noul mecanism european de stabilitate va stabiliza pietele si va
completa noul cadru pentru guvernantd economica consolidatd, vizdnd o supraveghere
economica efectivd si riguroasa, inclusiv revizuirea eficacitatii actualelor mecanisme de
protectie financiara.

e Punerea in aplicare a reformelor financiare trebuie sd continue, inclusiv consolidarea
cadrului de reglementare si de supraveghere si remedierea disfunctionalitatilor pietei care au
fost evidentiate de crizd. La nivelul UE, cadrul de reglementare trebuie consolidat in
continuare, in timp ce calitatea supravegherii ar trebui sa fie imbunatatitd de catre Comitetul
european pentru riscuri sistemice (CERS) si autoritatile europene de supraveghere, care au
devenit operationale de la inceputul anului 2011.

e Treptat, bancile vor trebui sa isi consolideze baza de capital, precum si sa isi amelioreze
capacitatea de a face fata socurilor. Acest fapt este conform prevederilor cadrului Basel III,
care a fost convenit recent. In plus, in 2011 se va efectua, la nivelul intregii UE, un alt test de
rezistentd, mai ambitios si mai riguros, in vederea evaluarii capacitatii de rezistenta a
sectorului bancar.

4. REFORME STRUCTURALE PENTRU SUS{INEREA CRESTERII $I CORECTAREA
DEZECHILIBRELOR MACROECONOMICE

Reformele structurale pot contribui la atingerea a doua scopuri: restabilirea principalilor
factori de crestere si prevenirea sau corectarea dezechilibrelor, ca o conditie-cheie pentru
crestere. Aceste reforme pot stimula utilizarea fortei de munca si productivitatea muncii. De
asemenea, reformele structurale pot contribui la restabilirea competitivitatii si la reducerea
dezechilibrelor externe pe termen scurt, prin reducerea rigiditatii preturilor si a salariilor.
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Facilitarea realocarii necesare a fortei de muncad si a capitalului intre sectoare si firme este
esentiala atat pentru crestere, cat si pentru reducerea dezechilibrelor externe. Cu toate ca multe
masuri structurale ar putea sustine atat cresterea, cat si ajustarea macroeconomica, unele dintre
acestea, cum ar fi politicile educationale, necesitd mai mult timp pentru a da rezultate si sunt mai
potrivite pentru a debloca factorii de crestere pe termen lung. Totusi, aceasta nu inseamna ca
actiunea menita sa consolideze aceste politici ar trebui sd fie amanata.

Accelerarea reformelor pentru obtinerea unei cresteri mai mari si pentru crearea de noi locuri
de munca

in lipsa unor politici hotirate, este probabil ca potentialul de crestere sd raména slab in
deceniul urmitor’. in perioada 2011-2020, rata medie de crestere potentiald este estimata la
aproximativ 1 %2 % in UE-27, daca nu se produc schimbdri de politicd, astfel cum se arata in
graficul 19. Aceasta este mult mai mica decat ratele constatate in UE in ultimele doud decenii,
care, in plus, erau mult mai scazute decat cele Inregistrate in SUA. Acest fapt a fost generat de
subutilizarea accentuatd a fortei de munca in urma crizei, combinata cu o contractie a fortei de
muncd din cauza Tmbatranirii populatiei la sfarsitul perioadei si cu o crestere usoara a
productivitatii in UE-27. Majoritatea statelor membre au fost puternic afectate de criza, atat in
ceea ce priveste acumularea de capital, cat si utilizarea fortei de munca, si se preconizeaza ca, la
sfarsitul deceniului, acestea vor inregistra o reducere a resurselor lor de fortd de munca, din cauza
imbatranirii populatiei.

Graficul 19: cresterea potentiala a productiei pana in 2020 in UE-27
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Sursa: prognoza de toamna a ECFIN.

Confirmand tendintele anterioare, perspectivele de crestere sunt chiar mai slabe in zona
euro. In perioada 2001-2010, cresterea potentiald medie era de 1,6 % in zona euro, comparativ cu

Cresterea potentiald corespunde conceptului de tendintd de crestere durabild compatibild cu conditiile
ofertei, corectand fluctuatiile ciclice pe termen scurt in cresterea reald a PIB-ului.
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1,8 % in UE-27 (graficul 20). In urmatorul deceniu, perspectivele de crestere a productiei si a
productivitatii vor fi deosebit de sumbre in zona euro, intrucat se preconizeaza cd ambele vor
atinge o medie de aproximativ 1 %4 %. Cu toate acestea, utilizarea estimata a fortei de munca este
foarte similard cu cea prognozata pentru UE ca intreg.

Graficul 20: cresterea potentiali a productiei pana in 2020 in zona euro

Scenariu macroeconomic bazat pe functia de productie
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Sursa: prognoza de toamnd a ECFIN.

Experienta dobindita ca urmare a crizelor economice si financiare anterioare arata ca
masurile de politici au o foarte mare importanta. De exemplu, recesiunile grave care au
inceput Tn 1991 in Suedia si in Finlanda au durat relativ putin si nu au cauzat o reducere a
cresterii potentiale a productiei. Acest fapt s-a datorat, infer alia, restructurdrii semnificative a
economiilor lor. Pe de alta parte, o reactie de politica insuficienta la criza financiara, combinatd
cu presiunile concurentiale tot mai mari exercitate de economiile emergente, au contribuit la
incetinirea potentialului de crestere pe termen lung al Japoniei, in decursul anilor *90.

Sunt necesare actiuni urgente, atit la nivel national, cét si la nivelul UE. Politicile la nivelul
UE vor contribui la obtinerea unei cresteri mai mari, de exemplu, prin consolidarea pietei unice si
facilitarea conditiilor pentru investitii. In toate statele membre, eliminarea celor mai importante
blocaje din calea cresterii pe termen mediu ar implica accelerarea eforturilor in materie de
reforme structurale (pentru mai multe detalii, a se vedea raportul privind progresele inregistrate
de strategia Europa 2020, anexat la analiza anuala a cresterii).

Corectarea dezechilibrelor macroeconomice si restabilirea conditiei-cheie esentiale pentru
crestere

Corectarea dezechilibrelor externe este deosebit de importanta pentru zona euro si va
necesita reforme structurale cuprinzitoare care vizeaza accelerarea si imbunéitatirea
ajustarii. Corectarea dezechilibrelor este esentiald pentru UE si chiar mai importantd pentru zona
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euro, in calitate de uniune monetara. De asemenea, dezechilibrele din unele state membre ale
zonei euro pot submina credibilitatea monedei unice. Vor fi necesare actiuni de politica
economicd In numeroase domenii, inclusiv pe pietele fortei de muncd, produselor si serviciilor.
Masurile de politica vor trebui sa difere in mod semnificativ de la un stat membru la altul si sa fie
concepute cu atentie pentru a aborda vulnerabilitatile si necesitatile specifice tarii In cauza, luand,
totodatd, in considerare eventualele influente negative asupra celorlalte state membre ale UE. In
general, politicile structurale ar trebui sd vizeze asigurarea unei mai mari flexibilitati a
economiilor pentru a raspunde necesitatilor de ajustare din UE.

Graficul 21: pasive financiare externe nete; Graficul 22: pasive financiare externe nete;
statele membre din zona euro statele membre din afara zonei euro
% PIB % PIB (alta scard fata de cea utilizatd pentru graficul 21)
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Nota: nu sunt disponibile date pentru Cipru, Regatul Unit, Malta si Luxemburg.

Pentru statele membre care au importante deficite de cont curent, o competitivitate slaba si
o capacitate de ajustare redusa, vor fi necesare ajustiri semnificative in materie de preturi
si de costuri pentru a restabili competitivitatea interna si externa. O unitate de masurd
importantd de evaluare a sustenabilitatii deficitelor de cont curent este situatia generala in materie
de active externe nete, care misoard nivelul datoriei externe (graficele 21 si 22). In ciuda
reducerii nivelului deficitelor de cont curent ca urmare a crizei, datoria fatd de restul lumii a
statelor membre cu un deficit important a continuat s creasca. Desi mecanismele de piata ar
putea genera aceasta ajustare printr-o contractie puternica a cererii interne si o crestere importanta
a somajului, o ajustare mai rapidd si mai putin dureroasa s-ar putea realiza prin intermediul unor
politici salariale corespunzdtoare. Acestea ar include modificari ale regulilor de indexare
salariala, semnale adecvate in materie de evolutie a salariilor din sectorul public si mecanisme
mai eficiente de stabilire a salariilor. De asemenea, vor fi necesare reforme ale pietei de produse
pentru remedierea rigiditatilor nominale si a reduce preturile finale ale bunurilor, prin scaderea
redeventei Incorporate (si anume o marja de profit mai redusa a preturilor in raport cu costurile).
Punerea in aplicare integrala a Directivei privind serviciile, care va consolida concurenta in
domeniul serviciilor reglementate, este o masurd de politicd deosebit de importantd. De
asemenea, politicile care vizeaza consolidarea competitivitatii, alta decat cea a preturilor, sunt
esentiale in aceasta privinta.
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Masurile de remediere a rigiditatilor nominale ar trebui sa fie completate de masuri
structurale care sustin o realocare a fortei de munca intre firme si sectoare. Directionarea
economiei catre o traiectorie mai sustenabild va necesita corectarea tuturor exceselor din trecut si,
prin urmare, nu doar imbundtitirea competitivitatii preturilor din sectorul exporturilor si
reducerea preturilor relative din sectorul necomercial. Reechilibrarea preturilor va fi insotita de
reorientarea capitalului si a resurselor de fortd de munca dinspre sectorul necomercial catre cel
comercial, expus in mod direct concurentei externe. In ceea ce priveste forta de munci, aceasti
realocare va include o adaptare a legislatiei privind protectia ocuparii acesteia si stimulente
financiare mai atragatoare pentru a face tranzitia de la somaj la incadrarea in munca. Aceastd
realocare va fi sustinutd printr-o ajustare a salariilor relative intre sectorul comercial si cel
necomercial. Politicile active pe piata fortei de muncd vor avea un rol de sprijin: consolidarea
agentiilor de plasare, oferirea de cursuri de formare si 0 mai buna orientare cdtre grupurile cele
mai vulnerabile a politicilor active pe piata fortei de munci. Imbunitatirea mediului de afaceri,
care implicd o consolidare a concurentei in domeniul serviciilor reglementate si o reducere
suplimentara a sarcinilor administrative, poate sustine mobilitatea capitalului in directia celor mai
productive sectoare.

in statele membre cu surplusuri importante de cont curent trebuie si se identifice cauzele
nivelului in mod constant slab al cererii interne. Datele recente sunt incurajatoare si arata ca se
efectueazd o ajustare, cererea internd devenind tot mai puternicd si procesele anterioare de
ajustare ale bilantului (intreprinderilor) apropiindu-se de sfarsit. Cu toate acestea, in cazul in care
cererea internd ramane in continuare oarecum scazutd din cauza unui esec de politicd sau de
piata, ar trebui sd se instituie politici corespunzatoare. Acestea ar putea include liberalizarea in
continuare a sectorului serviciilor si Imbunatatirea conditiilor pentru investitii.

Este necesar sa se instituie politici pentru a preveni, pe viitor, aparitia dezechilibrelor.
Conditiile care au dus la cresterea excesiva a creditului si bule speculative privind pretul activelor
vor trebui sa fie revizuite. Prin urmare, o provocare fundamentald pentru factorii de decizie va fi
aceea de a elabora si de a pune In aplicare reforme structurale care sa limiteze producerea de
excese in ceea ce priveste creditul si pretul activelor, dar si de a concepe instrumente specifice
pentru a limita cererea, daca este cazul. Masurile de reglementare care reduc prociclicitatea
ofertei de credit se dovedesc a fi deosebit de relevante in acest context si este necesar sd se
depund in continuare eforturi in materie. Fard a aduce atingere pietei interne, aceasta ar putea
insemna cd cerintele privind capitalul bancar reflecta in mod corespunzator diferentele regionale
in ceea ce priveste supraevaluarea pretului activelor. Se impune revizuirea caracteristicilor
structurale ale pietei locuintelor care cresc probabilitatea aparitiei unor bule speculative, inclusiv
a stimulentelor fiscale pentru ipoteci. In plus, imbunitatirea flexibilititii si a capacititilor de
ajustare ale economiilor prin intermediul pietelor de produse si a pietelor fortei de muncd va
intdri capacitatea lor de rezistentd si va facilita ajustarile necesare in cazul producerii unor socuri
majore.

Prioritati de politica

Pentru a face fata provocarilor evidentiate anterior, in perioada 2011-2012 sunt necesare actiuni
in special in domeniile enumerate mai jos.

23 RO



RO

Trebuie sd se mobilizeze factorii de crestere la nivelul UE. Ar trebui sd se ajungd la
acorduri privind propunerile legislative fundamentale in contextul Actului privind piata unica
(pentru mai multe detalii, a se vedea raportul privind progresele inregistrate de strategia
Europa 2020).

in statele membre cu importante deficite de cont curent sau cu niveluri ridicate de
indatorare, reformele care vizeaza sistemele de stabilire a salariilor si pietele serviciilor
sunt importante pentru imbunatitirea capacitatii de adaptare a preturilor si a salariilor.
La aceasta vor contribui, de asemenea, ameliorarile in domeniul mediului de afaceri prin
consolidarea concurentei (de exemplu, prin intermediul Directivei privind serviciile) si prin
reducerea sarcinilor administrative.

Sunt imperios necesare masuri care sustin realocarea resurselor intre firme si sectoare.
Acestea includ o legislatie privind protectia ocuparii fortei de munca care nu Tmpiedica
realocarea resurselor intre sectoare, stimulente financiare mai atragéatoare pentru incadrarea in
munca si politici active pe piata fortei de munca, mai bine orientate catre cei mai vulnerabili.
Masurile care elimind barierele la intrare si la iesire (conditii de pornire) si obstacolele in calea
investititlor (cum ar fi armonizarea bazei de impozitare pentru Intreprinderi) vor fi, de
asemenea, importante in ceea ce priveste facilitarea realocarii sectoriale catre activititi cu
valoare adaugata mai mare si crestere mai rapida.

Statele membre cu surplusuri importante de cont curent trebuie sa identifice si sa
remedieze cauzele cererii interne slabe. Aceste politici ar putea include liberalizarea in
continuare a sectorului serviciilor si imbunatatirea conditiilor pentru investitii.

Toate statele membre ar trebui sa accelereze eforturile in materie de reforme structurale
care elimind cele mai importante blocaje din calea cresterii pe termen mediu. Pe baza
programelor nationale de reformd (PNR) prezentate de statele membre, masurile prevazute par
a fi insuficient de ambitioase si, prin urmare, este putin probabil sd aiba, pe termen mediu, un
impact concret asupra cresterii si a locurilor de muncd. Statele membre, in programele lor
nationale de reformd finale, trebuie sa prezinte planuri in materie mult mai precise, pentru a
accelera actiunile-cheie si a urmari, in general, obiective mai ambitioase.
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Anexa: Tabelul 1. Indicatori nationali privind cresterea si locurile de munci, situatia fiscala, conditiile de pe piata financiara si dezechilibrele

.
macroeconomice
Crestere si locuri de munca Finante publice Dezechilibre macroeconomice Piete financiare
Diferenta
Ratade | Cresterea Curs de ratei
PIB pe cap | Cresterea | ocupare a ratei de Rata Productivitatea] Situatie Dstnr 1a Sustenabilitate Snrc.u.m L Pnndere? Active scln.mb Tea.l Ponderea. dobanzii pe | Rata de Credite Rentabilitatea
N . . ocupare a o .. publici administrativi contului efectiv (limiti | sectorului | IAPC | termen lung |adecvare a . "
de locuitor | PIB-ului fortei de . somajului muncii fiscala o fiscali (S2) N externe nete| S R o N .| neperformante |capitalului
munci fortei de bruta generalid curent in PIB superioard |privat in PIB] fata de capitalului]
munci defl.) Germania
diferentd % fata
. o Media balantei de media pe
. Niveluri dicate . Rata
. .| Grupul de .. Creditare N tranzactiilor teremn lung. O
Inraportou [Rata evolutieif o o), | Rata evolutici Inraport cw UE2TL 0o | o gin prgf  Tnscamnd | Totalul taxelor | 2 o pig | valoare ridicats | Niveturi | 9
UE27 =100 anuale . anuale =100 sustenabilitate | ca % din PIB - h N de
de ani PIB dusd ultimii 3 ani, % inseamna himb
redus din PIB competitivitate sehn
mai scazutd
09 11-12 09 11-12 09 08 09 09 09 09 09 09 09 09 09 2010-Q3 09 09 09

-15,4 -110 12,8 139 15
[ FR | 1 17 e 09 95 1206 | 6 s 71 ass | 26 2 s1 24 o1 o4 122 43 o |
st | s 23 719 02 59 sis | S8 3s4 122 3o | 42 35 92 1 o] 13 7 23 11|

W | 10 26 ms o5 s> 172 | 27 w43 a2 | 30 -1 s7 a3 17| o3 a6 10 71 |
[ se | 1 28 783 os  s3 w2 | -0 a9 05 a9 | s2 7 22 27 21| o1 127 2 sa |

25

RO



