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REZUMAT EXECUTIV

La fel ca si alte regiuni cu piete emergente, pietele financiare din Europa Centrala, de Est si Sud-
Est (ECESE) au fost supuse presiunii inca din primavara. Tarile cu indicatori mai slabi si cele ce
anterior beneficiasera de intrari mai mari de capital au fost afectate mai mult. Este esentiala
pregatirea pentru noi turbulente, ce s-ar putea traduce in presiuni financiare considerabile pentru
unele tari.

Turbulentele ridica riscuri si in ceea ce priveste redresarea. ECESE incepe sa isi revina de pe
urma celei de-a doua recesiuni pe care a inregistrat-o in patru ani, beneficiind de revenirea din zona
euro. O crestere dezamdgitoare ar majora si mai mult diferenta mica intre produsul brut real si cel
potential (output gap) ce s-a creat in ultimii ani. Cu toate acestea, spatiul pentru politici contraciclice
este limitat in multe tari, dat fiind faptul ca deficitele fiscale inca ridicate, datoria publica aflata pe o
panta ascendenta si presiunile asupra ratelor de schimb ar putea limita spatiul pe care il are la
dispozitie politica monetara.

Cresterea slaba nu este o problemi de data recenta. in ultimii cinci ani, cresterea in ECESE s-a
situat mult sub asteptari. PIB-ul a crescut in medie cu doar %2 procent pe an, mult sub nivelul de 5
procente prognozat in primdvara anului 2008. Rezultatele slabe au fost determinate in principal de
un potential de crestere mult mai mic, datorat in primul rand sumelor mult mai mici investite de
firme, din cauza cererii scazute pentru produsele lor, a unor disponibilitati mai reduse de finantare si
necesitatii de ajustare a bilanturilor lor ca urmare a unui boom de investitii nesustenabil in perioada
ce a precedat criza.

Privind in viitor, greutatile pe care le intampina cresterea productiei sunt substantiale, ceea ce
va face mai dificila reducerea somajului si readucerea datoriilor publice la niveluri mai confortabile.
Fluxurile de capital, mai ales cele provenind de la bancile mama din Europa Occidentala se vor
mentine probabil la niveluri scazute, cresterea din tarile partenere comerciale ale ECESE este
anticipata a se mentine modesta, iar declinul populatiei de varsta activa se va accelera.

Asadar, realizarea unei cresteri “Mai rapide, mai ridicate si mai puternice” este crucialg, si va
presupune niste pasi determinanti in directia:
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Atacarii mostenirilor lasate de criza. Un sector financiar sanatos este esential pentru a acorda
credite si pentru a promova cresterea. Reducerea obstacolelor de natura legala, judiciara, fiscala
si de reglementare in ceea ce priveste solutionarea imprumuturilor neperformante va facilita
restructurarea industriala si curatarea bilanturilor bancare. Recladirea rezervelor fiscale va reduce
primele de risc si costurile de indatorare, avand efecte salutare pentru sectorul privat.

Impulsionarii sectorului tranzactionabil. O crestere mai bine echilibrata ar consolida
perspectivele de crestere. Studii empirice demonstreaza ca economiile mai deschise au crescut
mai repede. Integrarea mai stransa in lanturile de oferta globale aduce cu sine transferuri mai
rapide de tehnologie si convergenta accelerata a veniturilor.

Imbunatatirii climatului investitional. Simplificarea reglementarilor si dezvoltarea concurentei,
a protectiei investitorilor si a respectarii contractelor constituie prioritati in multe tari. In unele
tari, la fel de esentiale sunt restructurarea si/sau privatizarea intreprinderilor de stat de
dimensiuni mari, generatoare de pierderi, si dezvoltarea guvernantei si transparentei.

Asigurarii unei piete a muncii care sa functioneze bine. Somajul ridicat are o importanta
componenta structurald, ce a reprezentat o problema inca din perioada tranzitiei timpurii.
Consolidarea politicilor active pe piata muncii va imbunatati recalificarea si reorientarea
angajatilor. Pentru a imbunatati rezultatele pietei muncii ar putea fi de asemenea necesare o
reforma a invatamantului vocational si al invatamantului superior, precum si o mai buna tintire a
alocatiilor de somaj si a programelor sociale.
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