Evaluation of Actual
Behaviour and
Short-run
Tendencies of
Romania’s National
Economy
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The objective of the paper
is to identify the actual
behaviour and short-run
tendencies of Romania’s

national economy, the
origin of its performance
deficit and the most
important ways to
eliminate it. The
institutional analysis and
econometric modelling are
used as main methods.
The paper presents the
main components of the
process of overcoming the
actual status of the

Romanian economy, which
can be developed in two

stages: “Finalizing the
institutional structure of
market economy”™ and
“Institutional stabilisation®,
Its pivot is the clear
definition of property
rights.
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Dubla provenienti a deficitului
de performanti economica al Romaniei
1 Romaniei in Uniunea European decurg din
e deficitul de performants economicd fata de
statele membre. Acest deficit are o dubld provenienti —
una institutionald, alta tehnologic#. Prima — asupra ciireia
voi insista in prezenta comunicare — se asociazd cu
“caracterul slab structurat al economiei”.
Sintagma vizeazd sistemul economic in accep-
{iunea sa cea mai larg, cuprinzind ansamblul factorilor
care intermediazi si influenfeazi interactiunile umane in
procesul producerii, distributiei, circulatiei si utilizirii
bunurilor §i serviciilor (North, Williamson, Eckstein,
Montias, Buck, Gardner, Schnitzer, Gregory si Stuart,
Baumol si Blinder, Stigliz). Se includ deci legislatia, orga-
nizatiile, contractele, standardele, fiscalitatea, regimul mo-
netar, comportamentele tipice ale agentilor economici (gos-
podariile populatiei, firmele, autorititile publice), canalele si
mijloacele de comunicare intre acestia, traditiile, credintele,
obiceiurile, valorile, tabu-urile efc. care-gi pun amprenta
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asupra economiei. Din aceastli perspectivi,
tripla dimensionare a sistemului economic
este esentiald.

1.1. Inti se delimiteazi cele mai
semnificative componente institutionale
ale vietii economice. Cercetiirile empirice,
dar si cele axiomatic-deductive situeazi in
aceasta ipostazi:

- configuratia drepturilor de pro-
prietate;

- regulile “jocului” economic, in-
clusiv organizatiile create pe baza lor;

- amplitudinea si modalititile in-
terventiei discrefionare a autorititilor pu-
blice (ca exponente ale puterii) in viata
economici.

Dintre acestea, proprietitii ii re-
vine rolul decisiv. Teorema lui Ronald
Coase privind conditionarea optimului pa-
retian de delimitarea neechivocd a drep-
turilor de proprietate este cvasiunanim
acceptatd.

~1.2. Un alt unghi de examinare a
cadrului institutional este gradul de speci-
ficare a principalelor sale componente:

- acestea pot fi definite in mod
clar si necontradictoriu; -

- sau, dimpotrivé, ele pot fi defi-
nite ambiguu; in aceastil categorie se inclu-
de, desigur, si partea neinstitutionalizati a
interactiunilor umane, adici cele pentru
care este imposibil si se distingd anumite
reguli repetitive.

1.3. In sfarsit, deosebit de rele-
vante sunt natura validérii sociale a com-
ponentelor sistemului institutional - care
poate fi formala (consacratd deci prin ac-
tele autorititii publice) sau informald —
precum si efectivitatea acestora (mésura in
care ele sunt acceptate gi respectate) — care
poate fi puternic# sau slabd. Din punctul de

vedere aici discutat, cadrul institutiona
este caracterizabil ca:

- formal puternic;

- formal slab;

- informal; beneficiind de o extra-
ordinard inertialitate, validarea informali
induce de obicei o efectivitate puternica.

2. Figura nr. 1 redi schematic tri-
pla determinare institutionald a sistemului
economic, precum §i explicitarea pe acest
temei a tipurilor de economie — structurati
si slab structurati — care intereseazi in dis-
cutia de fat. Pornind de la aceastsi sche-
mi, nu este dificil s se distingd dous
tipuri de sisteme economice.

a) Primul se caracterizeazii prin-
tr-o fnalti stabilitate expectatsi, corespun-
zind urmitoarei combinatii a elementelor
mentionate:

(Cl1, C2, C3); S1; (V1, V3)

Aceasta este formula economiei
structurate.

b) In contrast, economia slab
structuratd se caracterizeazd prin combi-
natia: (C1, C2, C3); S2; (V2, V3) prezenta
lui S2 §i (V2, V3) fiind considerati ca
predominantd (nu exclusivi). Din cauza
definirii ambigue a principalelor compo-
nente ale cadrului institutional si domi-
natiei validirii formal slabe, stabilitatea
expectatd a sistemelor economiice cores-
punzitoare este relativ scizuti.

Economia slab structurati se ma-
nifestd in forme de o enormi diversitate.
Uneori ea este expresia insuficientei coa-
guliri a vietii economice in complexe
functionale de mari dimensiuni. Alteori
apare ca un catalizator al dezagregarii unui
anumit sistem institutional si al trecerii la
un altul.

Figura nor. 1

Cadrul institutional

economici (C3)

Componentele principale (C) Gradul de specificare (S) | Validarea sociald (V)
Drepturile de proprietate (Cl1) Definite clar gi Formal puternici
Regulile actiunilor interumane (C2) | necontradictoriu (S1) 1)

Amplitudinea si modalititile Definite ambiguu Formal slabi (V2)
interventiei discretionare a (inclusiv zona Informals (V3)
autorititilor publice in viatd nedefinitd) (S2)
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Caracterul slab structurat
al economiei romanegti
si consecintele sale

3. In acest al doilea caz se inca-
dreazil si actuala stare a economiei rom4-
nesti. Voi enunta trisdturile sale defini-
torii.

3.1. Pentru o mare parte a avutiei
nationale, drepturile de proprietate sunt
incerte. In aceasti categorie pot fi incluse:

- valorile imobiliare (din patri-
moniul incd public) destinate privatizirii
(prin vanzare sau retrocedare);

- companiile de stat (preconizate a
riméne ca atare) pentru care distributia
subiectualy a prerogativelor proprietitii nu
este specificatd sau este confuzi;

- intreprinderile privatizate prin
“vouchers” si MEBO avéind un actionariat
inactiv;

~ - bunurile aflate in litigii comer-
ciale si al ciror volum a crescut foarte
mult.

Controversa — intens intrefinuts la
nivel politic — in jurul prevederilor consti-
tutionale (ocrotirea sau garantarea proprie-
tAyii) adaugi noi incertitudini in aceastd
problema.

3.2. Mecanismele economiei de
piatd sunt incomplet institutionalizate, iar
efectivitatea lor este redusi din cauza
dezarticulatiilor din reglementirile norma-
tive, a persistentei comportamentelor eta-
tiste si capacitdtii reduse a noului sistem
(in curs de formare) de a impune legea. Pe
de altd parte, intr-o proporjie conside-
rabil4, activitatea economici se deruleazi
— ca reguli, entititi si motivatii — pe
palierul informal al societitii.

3.3. Interventia discretionars a au-
toritdtilor publice este inci largd, de multe
ori incongruentd si supusi intereselor
conjuncturale ale diferitelor partide aflate
la putere.

Slaba structurare institutionali a
economiei roménesti actuale este o stare de
fapt. Regéisim In ea determinatii multiple —
de la modul si ritmul in care s-au aplicat
reformele din anii 90’ pina la traditiile

REVISTA DE CERCETAR! SOCIALE - 1-2/1989

noastre mai recente sau mai vechi. S-ar
putea si fie implicate si unele specificitati
regionale, '

4, Elucidarea acestor determinatii
cere eforturi de cercetare multidisciplinard
de mare amploare. In lucririle de pani
acum, nu mi-am putut ingidui decit un
obiectiv foarte ingust, anume acela de a
decela urmirile pe care slaba structurare
institufionald le are asupra functiondrii
economiei nationale a Roméniei. Cele mai
semnificative, intre acestea, sunt de ordin
comportamental.

4.1. Functia obiectiv a unitiilor
cu capital majoritar de stat sau recent pri-
vatizate nu este, de regulii, profitabilitatea,
ci conservarea locurilor de munc# si limi-
tarea, pe cit posibil, a eroziunii inflafio-
niste a salariilor. Absenta resurselor finan-
ciare, precaritatea pozitiei detinute pe piati
si adversitatea prelungit a mediului eco-
nomic in care actioneazi au indus majo-
ritdtii operatorilor de mici dimensiuni “ni-
veluri de aspiratie” situate in zona veni-
turilor de subzistenti. Chiar in cazul fir-
melor private orientate preponderent spre
maximizarea profitului se constatd incli-
natia puternic de a-si atinge tinta nu prin
cresterea (cantitativil gi calitativd) a outpu-
tului real si utilizarea cu randamente su-
perioare a factorilor de productie, ci indeo-
sebi prin forfarea preturilor sau prin
operatii redistributive pe seama sectorului
public. Existd, fird indoials, si agenti
economici realmente performanti, insi nu
acestia “dau tonul”,

42. Faptul cdi economia slab
structurati se caracterizeazi printr-o stabi-
-litate expectatd redusi face ca nivelul
costurilor de tranzactie si fie excesiv de
mare. Reversul acestui fenomen il repre-
zintd deprecierea drastici a capitalului fix
si uman, mentinerea la cote ridicate a
dobinzilor. Prevalenta, din acelasi motiv, a
orizontului scurt de timp in deciziile de
alocare limiteazd §i mai mult investitiile,
blocind dinamica pe termen mediu si lung.

4.3. Economia este submoneti-
zatd, Raportul dintre masa monetard (la
nivelul M2) si produsul intern brut — de
20-22% - este cu mult sub cel cu care a
functionat tradifional economia romé-
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neasci — de 40-50%. Comparatiile interna-
tionale — nu numai cu statele avansate, dar
si cu unele dintre cele aflate in tranzijie -
indica acelasi lucru.

S-a format, in acelagi timp, o pro-
nuntatd asimetrie monetard. O parte insem-
natd a disponibilititilor (in lei §i valutd
convertibild) nu-gi giseste plasamente in
economia reald, In vreme ce aceasta din
urmi ramine acut decapitalizatd. Combi-
natia paradoxala a hiper si hipolichiditayii,
pe fondul submonetizirii globale mentio-
nate, explicd intr-o masura insemnati fla-
granta dihotomie real-nominal din eco-
nomia roméineasci.

Nu o explicd nsd integral, o
actiune importantd exercitind in aceastd
directie si asa-numita distorsiune mone-
tard. Este vorba despre indeobste cunoscu-
tul fenomen al arieratelor (Clifton si Khan,
Begg si Portes, Daianu) si forma distur-
bantd a “dolarizarii” (utilizarea directd in
tranzactii a valutei externe care circuld in
afara sistemului bancar). Ambele interac-
tioneazi, ca un complement “pervers”, cu
fluxurile monetare controlate de Banca
Nationald. Distorsiunea monetard continud
s4 echivaleze cu peste o treime din agre-
gatul M2,

4.4. Din punctul de vedere com-
portamental, economia slab structurati se
caracterizeazil printr-o atrofiere accentuati
a demarcatiei dintre partea sa oficial inre-
gistratd (economia contabilizatd) si acom-
paniamentul sdu neinclus in conturile na-
tionale. Pentru definirea acestuia din urma
literatura de specialitate (Adair, Alessan-
drini si Dallago, Chadeau si Roy, Eck si
Kazemier, Feige, Flood si Klevmarken,
Gaertner si Wenning, Pestieau, Smith,
Tanzi) opereazi cu numeroase notiuni.
Mai potrivit mi se pare termenul de eco-
nomie necontabilizati, subinelegind in
acest caz nu numai evaziunea fiscald si
productia de bunuri §i servicii interzise, dar
si activitatea economicd omisd de sistemul
statistic din ratiuni metodologice sau
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tehnice.

Relativizarea demarcatiei dintre
economia contabilizatad si aceea neconta-
bilizata ingreuneazi enorm managementul
macroeconomic. Frecventele erori de pre-
dictie ale organismelor cu atributii in acest
domeniu — privind atat evolutia principa-
lilor indicatori, cit si efectele unor acte
normative sau misuri de politicd econo-
micd — sunt elocvente.

5. Particularitafile comportamen-
tale schitate mai sus au desigur consecine
multiple. Doud sunt cruciale.

5.1. In virtutea acestor particula-
ritd}i, economia romaneasci funclioneazi
suboptimal in raport cu eficienta potentiald
a factorilor de productie. Pentru partea sa
contabilizati se poate deja identifica un ta-
blou edificator. Am apelat in acest demers
la rezultatele prelucririi de catre CEMATT
a bilanturilor contabile (pe anii 1996-1998)
inregistrate de peste 400 mii operatori, cat
si la analiza statisticilor agrare.

a) Existd astfel un mare numair de
fimme individuale si familiale — in special in
agriculturd (inclusiv gospodiriile tArinesti), in
mica industrie, comer{ § alte servicii —
obligate si deja resemnate si lucreze objinind
venituri extrem de modeste. Ponderea acestui
sector “de subzistenti” in totalul populatiei
ocupate se situeazi intre 35-40%. O mare
parte a productiei sale (inainte de toate in
mediul rural) este destinatid autoconsumului,
care a ajuns sd reprezinte circa 25% din
produsul intern brut.

b) Asa-numita “economie Vir-
tuala” acoperd 9-12% din ocuparea gene-
rald. Literatura americana (Gaddy si Ickes)
include in aceastd categorie intreprinderile
“producitoare” de valoare addugatd nega-
tivd. Evaluarea mea pentru economia ro-
maneasci este ceva mai largd, cuprinzand
si firmele a cédror valoare adiugati este
pozitivd, dar insuficientd pentru a contra-
balansa diferenia dintre salariul net si
alocatia pentru jomaj.

REVISTA DE CERCETARI SOCIALE . 1-2/1999
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Figura nr. 2

Principalele sectoare ale economiel romanesti contabilizate

c) A crescut mult numirul agen-
tilor economici care, desi dispun de premi-
se tehnice §i” manageriale pentru o activi-
tate normala, functioneazi la rate scizute
de profitabilitate (chiar in pierdere) din
cauza lipsei capitalului circulant necesar,
agravatd §i de fiscalitatea excesivd. Si
sectoarele anterioare (“de subzisten(d” si
“virtual”) sunt afectate de aceste impre-
jurri. In cazul celui discutat acum, ins4,
influenta mentionata echivaleaza cu o am-
putare directd a outputului real al econo-
miei. De aceea el poate fi considerat “sec-
torul viabil inhibat”; este vorba de 35-30%
din populatia ocupata.

d) In fine, “sectorul de piata
competitiv” cuprinde firmele profitabile si
financiar consolidate. Ponderea lui in ocu-
parea generald este de 21-18%, confir-
mandu-se astfel aserfiunea cd nu el “da
tonul” in economia noastra.

Configuratia descrisdi in sub-
punctele 5.1a — S.1d si care se refera -
repet — la economia contabilizatd este
infatisata in Figura nr. 2.

5.2. Cealaltd consecintd majord a
particularitafilor comportamentale ale func-

REVISTA DE CERCETARI SOCIALE . 1-2/19949

Sactor de subzistent

O Boononiie virmgla

2 Sector viabil inhitat

B Sector de piata conpetitiv

tiondrii economiei roménegsti actuale este
prezenja — ca o componentd cvasinormald
— a unui considerabil  segment
necontabilizat. Evaluarea outputului aces-
tuia este foarte diferita — de la 9-10% péna
la 38-40% fata de produsul intern brut
contabilizat. Unele estimiri sunt chiar mai
ridicate (French, Balaita, Ticsa).

Ecartul este prea mare pentru a nu
trezi suspiciuni. Dupd pirerea mea, in
cazul Roméniei nu dispunem incid de
informatii §i algoritmi de calcul adecvati
pentru aproximarea satisficitoare a dimen-
siunilor acestui segment, chestiunea nece-
sitand cercetdri suplimentare. Ceea ce am
putut estima, cu un grad de incredere cit
de cat acceptabil, a fost varialia ponderii
economiei contabilizate in totalul produ-
sului intern brut. S-au utilizat in acest scop
mai multe metode: cea monetard pentru
intervalul 1985-1990, eficienta energetici
pentru intervalul 1991-1996 si functia
econometricd pentru 1997-1998. Indicii
ponderii economiei contabilizate in lang
(Is) st cu bazd fixd din anul 1985 (Is85)
sunt redati in Figura nr. 3.
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Figuranr. 3

Evolutia indicifor Is si [s85

Evolutia descrisi in Figura nr. 3
este plauzibild. Declansatd in prima parte a
anilor ‘80, expansiunea economiei necon-
tabilizate s-a intensificat dupd 1988. Din
picate, acest trend nu pare a se fi epuizat,

5.3. Functionarea suboptimald a
economiei nu este neapirat sinonimi cu
plafonarea sau descresterea continud in
termeni reali a produsului intern brut.
Acesta poate inregistra §i unele sporuri, dar
nu de naturd si infringd inertia stagnirii.
Randamentul global rimfne, mereu §i in
mod semnificativ, sub cel pe care l-ar
permite dotarea cu factori de productie.

De asemenea, caracterul slab
structurat al economiei nu inseamna ab-
senta comportamentelor de piafd. Acestea
sunt prezente, chiar cu tendinid de
accentuare, numai cd — nefiind generali-
zate s§i consolidate, si trebuind s3 se
- manifeste intr-un mediu institutional
distorsionat — ele inci nu domini proce-
sele de alocare a resurselor.
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Modelarea
comportamentului actual
al economiei roméanesti

6. Examinarea analitici a proble-
melor mai sus enunfate nu poate evita in-
strumentele econometriei moderne. Preo-
cupdirile in acest domeniu (Dobrescu
1993b, 1996b, 1997, 1998c, 1999b) s-au
concretizat in elaborarea unui macromodel
al economiei roménesti de tranzitie care —
dupi formele experimentale din perioada
1993-1995 — a parcurs deja patru variante
operationale, cite una in fiecare din anii
ulteriori. Versiunea 1999 a fost prezentati
la ultima sesiune a Programului
International LINK. Predictiile pe care le
genereazd macromodelul sunt difuzate
lunar prin INTERNET si apar trimestrial in
publicatii de specialitate,

Functiile econometrice si relatiile
de echilibru ale ultimei variante a macro-
modelului sunt grupate in trei blocuri
referitoare la:

REVISTA DE CERCETARI SOCIALE . 1-2/1898
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— outputul real si absorbtia;

— factorii de productie;

- variabilele monetare.

Aceste blocuri interactioneazi cu
submodelele specializate pentru bugetul
general consolidat (in acceptiunea FMI),
cu structura pe ramuri a comerului
exterior (conform nomenclatorului SITC —
LINK) si cu indicatorii demografici.

6.1. In ceea ce priveste outputul
real, analizele econometrice indici o pro-
nuntatd dependentdi a acestuia de cererea
reald intern3d §i de export. Datoritd insi
caracteristicilor functionale descrise mai
sus, capacitatea operatorilor de a reactiona
pe termen scurt la semnalele pietei este
conditionatdi in mod considerabil de
accesul la resursele de creditare (pentru
completarea deficitului de capital circulant
propriu) si de intensitatea fiscalitatii (care
afecteaza atit motivatia, cit si potentialul
financiar al firmelor). Urmétoarea relatie
s-a dovedit astfel consistenti:

~ GDP=f(AD, X, (M2/PGDP), BE)

) (H)H)E)
in care: GDP - produsul intern
brut in preturi 1990; AD — cererea agregati
intern4 in preturi 1990; X — exportul de
bunuri §i servicii; M2 — masa monetari in
sens larg; PGDP - deflatorul GDP, ca

cheltuielile bugetului general consolidat ca
expresie atit a sarcinii fiscale cit si a
posibilei extensiuni a creditului guverna-
mental (care “muscd” din resursele mone-
tare ale economiei reale). In paranteze sunt
notate semnele estimatorilor.

Rezolvarea acestui bloc pentru di-
ferite niveluri ale dobinzii reale (diferenta
algebrici dintre dobinda nominali si rata
inflatiei, notati dir) a generat o curbi IS cu
panta normald. Figura nr. 4 contine trei
astfel de curbe calculate pentru datele
statistice 1998: IS1 este construitd pentru
parametrii bugetari efectiv inregistrati, in
timp ce IS2 ia in considerare un deficit mai
mare decdt cel statistic, iar IS3 incor-
poreazi o politicd mai restrictivd in acest
domeniu.

Normalitatea pantei IS este de
remarcat; in pofida faptului ¢4 riméane slab
structuratd din punct de vedere institu-
tional, economia roméineascd se apropie
totusi de “market patten”. In acelasi timp,
nu poate sciipa atentiei vulnerabilitatea ei —
din cauza subcapitalizirii — in fata poverii
fiscale si a resurselor de credit limitate
(absorbite partial de deficitul bugetar):
nivelul de echilibru al produsului intern
brut real este net superior in IS3 fatii de
IS1 si, cu atit mai mult, fati de IS2. Se

expresie sinteticdi a inflatiei; BE - observd, totodaty, cii in fiecare dintre
Figura nr. 4
Echilibrul IS
GDP (tril. lel 1990)

0.74

0.724

070l

0.684

0.66.

0.10
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Figuranr. §

Piata muncii

W

cazurile testate — la o variatie relativ largi
a dobinzii reale — modificarea produsului
intern brut in termeni reali nu este
spectaculoass; dupd opinia mea, regisim
aici rigiditatea ridicatd a economiei
rominesti actuale, de sorginte nu numai
institutionala, ci i material-tehnica.

6.2. In privinta celui de-al doilea
bloc, este de notat ci functiile de productie
— degi sunt mai putin relevante in esti-
marea outputului real — se dovedesc utile
in analiza corelatiilor dintre ocuparea
populatiei active, veniturile din muncd si
inflatie. De exemplu, o buna aproximare a
productiviti{ii muncii se poate obtine cu
relajia

LP=f ((K), (W/CPI))

) &)
in care: LP — este productivitatea muncii
(produsul intern brut pe o persoand
ocupatd) in preturi 1990, K — fondurile fixe
in preturi 1990, W — venitul din munca
nominal pe o persoand ocupatd si CPI -
indicele prejurilor de consum. Funclia
econometricd include, in plus, un trend
negativ reflectind tocmai minusul de
eficientd indus de slaba structurare institu-
tionala a economiei. Combinatd cu o
dependenta de tip “Okun law”, relatia de
mai sus permite reprezentarea corectd a
influentei contradictorii a ofertei §i cererii

18
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de forta de muncd asupra venitului real.

Acest al doilea bloc a fost rezol-
vat in conditiile variatiei, pe de o parte, a
produsului intern brut real ca expresie a
cererii (linia DL) si, pe de altd parte, a
populatiei active ca expresie a ofertei (linia
SL) pe piata muncii; [W reprezinti indi-
cele venitului din muncd nominal pe o
persoand ocupatd; simularea s-a efectuat
pentru un indice constant al preturilor de
consum.

Axa orizontald reprezintd produ-
sul intern brut real pentru DL si populatia
activd pentru SL. Se constats, si in acest
caz, o dependenid normala a venitului din
munci de tensiunile pietei muncii.

6.3. Revenind la blocul continidnd
variabilele monetare, existd suficiente
ratiuni pentru a admite ci oferta de bani -
cel putin la nivelul MO - este o mirime
exogend, aflatdi sub controlul Bancii
Nationale. Cererea de bani este in schimb
o variabili endogens, dependenti de
totalul veniturilor nominale (echivalentul
GDP in preturi curente) si viteza de circu-
latie a banilor, pentru care s-a determinat o
functie econometricd specificd. Rezolvand
acest bloc pe baza indicatorilor statistici ai
anului 1998, pentru aceeasi variatie a
dobanzii reale ca la echilibrul IS, se obtine
iardsi o curbd LM familiard. $i in Figura
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Figura or. 6
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nr. 6 sunt trasate trei asemenea curbe: LM1
corespunde- datelor efective, in timp ce
LM2 ia in calcul o distorsiune monetard
mai redusd decit aceea inregistrati, iar
LM3 una mai accentuati.

Normalitatea pantei LM intiregte
aprecierea prilejuiti de examinarea curbe-
lor anterioai2. Se remarc4, de asemenea, ci
echilibrul pietei monetare se realizeazi la
un nivel al produsului intern brut real cu
atit mai redus cu cit mai extinsid este
distorsiunea monetard generatd indeosebi
de arierate: LM2 se situeazd peste LMI,
iar LM3 sub acesta. Cu alte cuvinte, distor-
siunea monetard nu mai apare ca un
“stimulent” al outputului real, ca in anii de
inceput ai tranzitiei. Intensificind inflatia,
acest fenomen agraveazi problema submo-
netiziirii economiei.

Cercul vicios
decapitalizare-inflatie

7. in contextul analizei de faia,
este de fiicut o observatie esentiald pentru
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politicile macroeconomice. Atit timp cit
economia lucreazd ca in prezent — cu
functii obiectiv implicind alocarea inefici-
entd a resurselor, cu o pondere conside-
rabild a segmentului necontabilizat, cu un
grad relativ scizut de capitalizare §i in
conditiile unei distorsiuni monetare accen-
tuate — refetele de tip keynesian contin
serioase riscuri, desi nivelul scizut al con-
sumului intern §i existenta unor capacitiiti
excedentare ar justifica, la prima vedere, o
astfel de abordare.

7.1. Vom simula, de exemply, pe
macromodel, consecintele pe care le-ar pu-
tea avea stimularea cererii interme prin
majorarea veniturilor nominale §i deficite
bugetare crescinde. Masa monetard, in
acceptiunea M2, se modificd proportional
cu produsul intern brut nominal; cu alte
cuvinte, politica monetard este acomo-
dativa. [n aceasta aplicatie s-au calculat 18
pasi consecutivi, iar rezultatele sunt expuse
in Figura nr.7. Produsul intern brut este ex-
primat in preturi constante 1990 (GDPL),
iar inflatia se mésoara prin deflatorul GDP
curent (PGDPL).
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