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INTRODUCERE

Volumul de fata isi propune sa devina o sursa de infor-
mare utila persoanelor care studiaza conturul macroeconomic
din perspectiva unor nespecialisti in domeniu. Considerentele
care au determinat conceperea sa inseamna cateva argumente:

e deprinderea de a utiliza limbajul Macroeconomiei,
in consonanta cu necesitatile practice;

e intelegerea principiilor care stau la baza comporta-
mentului pe piata in context macro-;

o dezvoltarea propriei culturi profesionale;

« relationarea cu profesionisti din domeniu;

e patrunderea aspectelor teoretice si practice capabile
sa formeze abilitati de comunicare din postura nes-
pecialistului in economie.

Rolul acestei lucrari este nedisimulat: activitatea agenti-
lor economici nu se limiteazi doar la analize individuale, ci tre-
buie observata sub aspect agregat. Asadar, scopul nostru vizeaza
ansamblul complex din care fac parte entitatile amintite.

Prima parte a lucrarii este concentrata pe a asimila cu-
nostinte: detalii privind pietele; comensurarea rezultatelor ma-
croeconomice; cresterea economica si rolul statului in econo-
mie; consonanta fluctuatiilor (macro)economice; echilibrul si
dezechilibrele majore care afecteaza economia. Partea a doua
ofera maniere explicative si /sau exemplificative in limba en-
gleza, din unghiuri asemdndtoare celor intalnite pe parcurs
(USEFUL TEXTS FOR STUDY). Ele se identifica integral in
sursele bibliografice semnalate in fiecare asemenea caz, toc-
mai in ideea de a oglindi teoria.












capitolul 1.
PIATA FORTEI DE MUNCA

1.1. Trasaturile pietei fortei de munca.
Cererea si oferta de forta de munca.

Piata fortei de munca este o componenta a pietei facto-
rilor de productie: cea pe care se confrunta cererea si oferta de
fortd de munca si in cadrul careia se realizeaza vanzarea-cum-
pararea marfii aferente. Aici se stabileste pretul muncii (sala-
riul), in raport cu relatia dintre fortele pietei si cu contributia
depusi la realizarea productiei. Caracteristicile pietei fortei de
munci: eterogenitate (diversitatea cererii si ofertei de forta de
munca); asimetrie (datorata existentei simultane a elementelor
competitive si mai putin competitive, a angajatilor calificati si
necalificati, a lucratorilor de sex masculin si feminin); concu-
rentd (a carei lipsa este de neconceput); institutionalizare (prin
reglementari si contracte de munca); bivalenta (data de consi-
derente umane, adica angajatii — si monetare, adica salariile).

Piata fortei de munca se divide in mai multe compo-
nente, conform urmatoarelor criterii:

# dupa tipul agentilor angajatori: sectorul salariati-

lor publici; sectorul lucrdatorilor privatt;

# dupa gradul de pregatire: sectorul angajatilor cu o
calificare inalta; sectorul lucratorilor cu pregatire
medie; sectorul salariatilor necalificatt;

# dupa caracterul activitdatii depuse: sectorul salaria-
tilor care efectueazd munci cu precadere fizice; sec-
torul determinat de munca intelectuald;

13



Formele de actiune generala a statului pe piata fortei de
munca presupun stabilirea cel putin a urmatoarelor aspecte:

% durata zilei, respectiv a saptamanii de lucru;

% conditiile de munca (norme sanitare, de securitate,

concedii s.a.);

+ limita minima a castigului in economie;

% raportul dintre nivelul salariului mediu si indicele

general al preturilor;

% interventia ca arbitru intre patronat — sindicate

(cand situatia o cere);
% masuri de asigurare — pentru anumite sectoare — a
locurilor de munca, prin: repartizarea unor comenzi
(in special in infrastructura); participarea la investi-
tii publice; subventionarea unor activitati.
* X ¥

Cererea de forta de munca reprezinta nevoia de munca
salariata existentd la un moment dat intr-o economie, expri-
mata prin numarul de locuri de munca disponibile. Altfel spus,
ea se constituie in volumul de munca necesar in economie la un
moment de timp, relevat de populatia apta sa presteze o munca
salariata, conform indeplinirii sarcinilor previazute. Pentru per-
soanele apte de a lucra si disponibile acestor prestatii, conditia
esentiala pentru ca nevoia de munca sa fie socotita cerere este
salarizarea ei.

Se impun doua observatii legate de conceptul cererii de
fortd de munca: pe termen scurt, marimea ei este invariabila;
dezvoltarea de noi activitati (creatoare de locuri de munca su-
plimentare) presupune timp si alocare de resurse suplimentare
pentru investitii.

Precizare: Pe de alta parte, posesorii fortei de munca beneficiazd de o mobili-
tate relativ redusi, a cirei scidere se accentueaza pe termen lung. Exemplu:
lucratorii varstnici nu sunt dispusi atat de usor sa-si schimbe locul de munca
(in virtutea obisnuintei). Ei vor fi nevoiti — totusi — sd-si regandeasca strategia,
atunci cand cererea de fortd de munca (venita din partea angajatorilor) se mo-
difica in timp.

14



Cererea de fortd de munca reprezinta o marime dina-
mica, fiind influentata de o serie de factori:
1. cuantumul salariului oferit lucratorului;

Se poate observa ci, pe mésura ce salariul scade, cererea de fortd de munca
sporeste — si invers. Altfel spus, cele doud marimi variaza in sens invers (vezi
Figura 1.1.).

Salariul 4
S)
So
S;
S,
Cererea
> de forta

de munca (CL)

Figura 1.1. Cererea de fortd de munca si marimea salariului

»

conditiile de desfasurare a activitatii;

3. contractele (angajamentele) agentilor economici;

4. posibilitatea substituirii fortei de munca prin alti

factori de productie (de exemplu, prin capital);

5. previziunile firmelor;

6. nivelul venitului marginal, respectiv al productivita-

tii valorice a muncii.
* X %

Oferta de forta de munca se refera la cantitatea de
munca posibil a fi prestata la un moment dat intr-o economie,
in conditii salariale date. Ea cuprinde populatia apta sa lucreze
st disponibila pentru a efectua activitati economice genera-
toare de venit (mai putin femeile casnice, studentii la cursuri de
zi si alte cateva categorii sociale specificate in reglementarile in-
ternationale).

15



Trasaturile ofertei de fortd de munca au in vedere ca:

+ oferta respectivi este o categorie inseparabila de po-
sesorul ei, deoarece presupune aptitudini si calitati
din partea lucratorului;

+ este un factor care, depinzand de cel care-si pune la
dispozitia angajatorului mana de lucru, manifesta
mobilitate individuala relativa;

+ se formeazi in timp, intr-un interval necesar creste-
rii i instruirii unei noi generatii: pana la varsta an-
gajarii, sau pana la finalizarea unui stagiu de prega-
tire (luni, ani);

+ 1n consecintd, pe termen scurt, oferta de forta de
munca este relativ rigida;

+ uneori, posesorul fortei de munca cauta un job, dar,
din pricina obligatiilor de a-si intretine propria per-
soana si / sau familia, nu va astepta locul de munca
potrivit / dorit: adesea va accepta ceea ce i se ofera;

+ 1n determinarea ofertei de forta de munca depinde
daca durata legala a activitatii este fixata sau nu.

Oferta de forta de munca este influentatd de numerosi
factori, intre care amintim: populatia activa disponibild a unei
tari, intr-o perioada de timp; cantitatea de munca depusd de un
angajat (per zi, saptamana, luna); nivelul pregitirii si calificarii,
diferit pentru fiecare persoana; programul si conditiile de lucru
(tipul muncii); nivelul general al standardului de viata; posibi-
litatile de promovare in cadrul firmei; marimea salariului oferit
si a eventualelor bonus-uri; impozitele si taxele percepute asu-
pra castigurilor realizate; elemente legate de varsta si sexul lu-
cratorului.

In delimitarea ofertei de forti de munci sunt relevante
doua notiuni adiacente:

B Efectul de substitutie (Es) arata ca atata vreme cat
se inregistreaza o crestere a salariului sau real, omul va opta
pentru sporirea veniturilor prin munca in afara programului
(deci oferta sa de mana de lucru se extinde). Totusi, cand va
alege omul sa lucreze mai mult, in detrimentul odihnei?

16



Réspuns: Atunci cand se inregistreaza cel putin una din urma-
toarele situatii: cand individul prefera avantajele materiale,
celor de altd naturd; cand n-are alte surse de venit; cand sala-
riul lui real sporeste.

B Efectul de venit (Ey) se inregistreaza in momentul
in care persoana care munceste, multumita de salariul primit si
de venitul cumulat — factori care angreneaza reducerea progre-
siva sau brusca a ofertei de forta de munca — va opta pentru tot
mai mult timp liber. Se admite, insa, ca acest efect incita omul
sa lucreze mai putin, in conditiile in care venitul sau real creste.

B Efectul global al sporirii venitului real al angajatului
depinde de ,greutatea” celor doua efecte precizate anterior, ob-
servata in graficul ofertei de forta de munca (Figura 1.2.):

Salariul A
real
(SR)
SRm Oferta de
» fortd de munca
0 (OL)—ore

Figura 1.2. Curba ofertei de forta de munca

Relativ la Figura 1.2., reliefam urmatoarele observatii:

- SRy este salariul real minim care incitd individul sa
devina membru al populatiei active.

- Pentru SR < SRy, persoana refuza sa munceasca.

- Inzona A de pe grafic, panta pozitivi a ofertei sem-
nifica intelesul efectului de substitutie Es (omul lu-
creaza mai mult, pentru un venit marit progresiv).

- Inzona B, cresterea salariului il face pe individ s fie
multumit de venitul siu; chiar daca incd nu este
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decis si opteze pentru mai mult timp liber (Es = E.),
el nu mai solicita, de obicei, ore suplimentare.

In zona C se face simtit efectul de venit E,; panta ne-
gativa a graficului arata ca oferta de fortd de munca
scade, in contrapartida cu salariul real, care continua
sa se mentina ridicat (,,oferta anormala”).

EE

esentd, precum se intampla pe celelalte piete, la un

moment dat, cererea si oferta de fortd de munca se echilibreaza
(situatie vizibila in Figura 1.3.).

Salariul 4

()

»

—————————————————————— Cantitatea
de forta
0 * de munca
(CL, Qu)
Figura 1.3. Echilibrul pietei fortei de munca
unde:

CL — cererea de fortd de munci;
OL — oferta de fortd de munca.

Potrivit Figurii 1.3., observam anumite aspecte:

3]

Corespunzator unui nivel S, al salariului si unui ni-
vel al ocuparii Qo , pe piata se creeaza o stare de
echilibru stabil (punctul E, pe grafic).

daca salariul creste la S,, cantitatea de munca nece-
sara va scadea la Qu,, iar noul echilibru (instabil, de
data aceasta) se va regasi in punctul E..

18



Explicatia faptului ca E, corespunde echilibrului de
tip stabil survine din urmatoarele:

- pentru orice salariu S’ < S,, cererea de forta de
munci este superioara ofertei; deci, pentru a se
reechilibra piata, oferta de fortd de munca va tre-
bui sa ajunga la nivelul cererii; acest lucru presu-
pune majorarea salariului S’ la S, (a se vedea sa-
geata ascendenta inscrisa in Figura 1.3.);

- pentru un salariu S cuprins intre S, si S; (asa in-
cat So < S < S,), oferta de fortd de munca este mai
mare decat cererea, asa incat se va inregistra o
miscare de reducere a salariului dela Sla S, (a se
vedea sigeata descendenta din Figura 1.3.);

- pe ansamblu, in ambele cazuri descrise, tendinta
cererii si ofertei de fortd de munca este de a se
egaliza in E,, punct de echilibru stabil — si nu in
E, (punct de echilibru momentan / instabil).

1.2. Salariul: concept, forme si evolutie.
Diferentierea salariilor.

Pentru angajat, salariul reprezinti o forma de venit. In
viziune restransa, el constituie marimea plitii cuvenite fortei de
munca generatoare de valori, ca aport la contributia sa la reali-
zarea productiei. Vazut in aceasta variantd, salariul apare drept
cel mai cunoscut tip de venit (cuantificat de angajat ca venit dis-
ponibil).

Pentru angajator, salariul semnifici suma platita de
acesta, in scopul de a beneficia de rezultatele (bunuri si servicii)
obtinute in urma utilizarii fortei de munca a unui lucrator. Privit
ca o cheltuiala — componenta a costului total de productie — el
cuprinde, pentru firmda, categorii precum: salariul individual,
premiile, eventualele avantaje materiale, concediile platite,
cheltuielile cu pregatirea profesionala, asigurarile si impozitele
corespunzatoare.
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Suma de bani primita de un muncitor din partea agen-
tului angajator, pentru activitatea depusa intr-un interval de
timp (de obicei o lund) poartd numele de salariu nominal. Ni-
velul lui se fixeaza in functie de factori precum: raportul cerere
— oferta de fortd de munca pe piata; priceperea individului, ni-
velul de educatie; varsta si vechimea; marimea si importanta
efortului depus; productivitatea fizica si cea marginald a muncii;
rezultatele inregistrate de firma; conjunctura economica.

Precizare: Salariul unui individ are doud componente. Salariul tarifar este
suma propriu-zisd cuvenitd pentru munca depusa, care trebuie si tind seama
de salariul minim pe economie. Lui i se adauga sporurile (pentru vechime in
munca, vechime neintrerupti in aceeasi unitate, ore suplimentare, munca in
conditii grele, lucrul pe timp de noapte) si alte adaosuri (cote de profit net,
bonusuri, premii s.a.).

Salariul real arata cantitatea de bunuri si servicii care se
poate achizitiona la un moment dat, cu ajutorul salariului nomi-
nal. El constituie, de fapt, expresia puterii de cumparare a sala-
riului nominal si se calculeaza prin intermediul raportului:

_ SN

SR
P

unde:

- SR —salariul real;

- SN — marimea salariului nominal (in unititi monetare);

- P — nivelul preturilor la bunurile de consum (in unitati mone-
tare).

Ca urmare, salariul real SR este determinat, pe de-o
parte, de marimea salariului nominal (variind direct proportio-
nal cu SN), iar pe de alta parte, de nivelul preturilor (variind in-
vers proportional cu P). Asa cum se stie, salariul real este un ele-
ment de baza in cuantificarea standardului de viata al populatiei
unei tari (ca atare, el poate fi privit si ca raport intre salariul no-
minal si costul vietii).

In dinamicd se calculeazi indicele salariului real (Isr),
care ne arata procentajul cu care se modifica SR. Astfel:

20



|
g = -2 100
Ip
unde:

SN
- Igy ===-100 (indicele salariului nominal: SN; — salariul
SNo

nominal in perioada curentd; SNo — salariul nominal in peri-
oada de bazd);
Py

- Ip = . 100 (indicele general al preturilor: P, — nivelul pre-

0
turilor bunurilor de consum in perioada curentd; P> — nivelul

preturilor bunurilor de consum in perioada de bazd).

Cunoscand Isy si I, putem calcula indicele salariului
real (Isr) si intr-o alti varianta:

Isy SN, P, SN, P,
g = — 100 = — - —-100 = — - ——- 100 =
SR e SN, P, P, SN,

_ L — SRi |

= SRy + g 100 = 52+ 100.

0

* X %

Formele de salarizare reprezinta mecanisme care fac le-
gatura intre elemente precum: pregatirea individului; tipul
muncii; rezultatul activitatii pentru lucrator, respectiv pentru
angajator; marimea salariului nominal. Cele mai cunoscute mo-
dalitati de determinare a salariului individual sunt:

o Salarizarea conform timpului lucrat presupune o
cantitate minima de munca aferenta. Se aplica de obicei in do-
meniile in care se pune accent pe calitatea productiei.

o Salarizarea pe operatii / pe produse nu precizeaza
durata necesara efectuarii serviciilor (uneori, insa, ea afecteaza
calitatea prestatiilor);

o Salarizarea mixta include plata per ziua de munca.

Se pot obtine castiguri si ca urmare a participarii salari-
atilor la rezultatele obtinute de agentii economici, in urmatoa-
rele ,formule”: primirea unor cote-parti aferente profitului in-
registrat, detinerea de actiuni emise de firmele angajatoare si
beneficierea de un anumit procentaj din cifra de afaceri.
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Marimea salariului a fost si mai este un subiect contro-
versat in economie. Principiile subzistentei afirma ca salariul nu
trebuie sd depdseasca pragul asigurarii traiului.

Explicatie: o crestere exagerata ar provoca sporul natalitatii si, apoi, majora-
rea ofertei de forta de munca — ,,ciclul” ajungand, din nou, la sciaderi de salarii.

Potrivit teoriei cererii si ofertei, marimea salariului se
fixeaza pe piata fortei de munca, prin confruntarea cererii si
ofertei de mana de lucru. Dar literatura de specialitate mai ofera
cateva variante de a viabiliza conceptul dimensiunii salariului.
De exemplu, teoria productiei si a productivitatii marginale
exprima realitatea in virtutea careia, daca marimea salariului ar
depasi-o pe cea a productiei marginale (in inter-relatie cu pro-
ductivitatea marginald a muncii), agentii economici ar trebui sa
recurga la disponibilizari. Dupa principiile negocierii, nivelul
salariului se fixeaza potrivit intelegerilor dintre patronat si sin-
dicate. La randul sdu, teoria salariului de eficientd precizeaza
ca majorarea salariului aduce cu sine, intr-adevar, cresteri ale
productivitatii, dar si costuri sporite pe unitatea de munca; ea
face apel, asadar, la notiuni precum eficienta si randamentul.

In realitate, stabilirea mirimii salariului preia elemente
din toate aceste teorii. Ea este abordata in contractul de munca
existent si are doud bareme:

I. Limita inferioara a salariului se stabileste in relatie
cu costul fortei de munca si este fixata, principial, de catre stat
(desinu e o regulad) — ca salariu minim pe economie. Acesta este
mijlocul asigurarii unui trai decent, notiune apreciata prin in-
dicatori cum sunt: marimea Produsului Intern Brut (PIB), res-
pectiv a Produsului National Brut (PNB), per locuitor; cheltuie-
lile medii efectuate intr-un an, de catre o persoana; numarul ce-
lor aflati in intretinerea salariatilor dintr-o familie; ponderea
grupelor de cheltuieli in salariu. Daca salariul minim este mai
mic decat cel pe care-1 poate asigura economia, efectul imediat
(negativ) va fi scaderea ofertei de forta de munca pe piata ofici-
ala si cresterea ei pe asa-numita ,piata neagra”.
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II. Limita maxima a salariului este data, teoretic, In ca-
zul unei economii, de marimea venitului national obtinut intr-o
perioada de timp. Practic, pentru un agent economic, acest pla-
fon este oferit de nivelul productivitatii marginale a muncii. Ori-
cum, cresterile salariale depind in principal de politica patrona-
tului si abia in ultima instanta de sindicate (care reusesc sa pri-
measca majorari salariale prin reducerea ofertei de forta de
munca, atunci cand cererea este sustinuta). Cresterea salariului
nominal nu reprezinta, insa, o parghie de stimulare a angajati-
lor, atata timp cat dinamica salariului mediu nu este corelata cu
cea a principalilor indicatori de eficienta.

In conditiile economiei de piata, nivelul salariului nomi-
nal primit de la un lucrator se formeaza in urma negocierii co-
lective, asa precum arata Figura 1.4.

Salariul 4
S)
Ss
Sm
Sn
Sp |
Sm
Durata
> grevei
0 )

Figura 1.4. Negocierea salariului si timpul de greva

unde:

- Sm - salariul minim pe economie;

- CRS - curba revendicirilor sindicale;
- CCP — curba concesiilor patronale.

In Figura 1.4., greva debuteaza ca urmare a refuzului
muncitorilor de a lucra. Sindicatul solicitd un nivel S; al salari-
ului (uneori mai ridicat decat limita maxima Sy a posibilitatilor
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firmei (din motive legate de ,,cedarile” ulterioare, de care oame-
nii sunt constienti). Patronatul isi expune punctul de vedere,
respectiv acordarea unui salariu Sp, eventual mai mare decat cel
anterior — si incearca sa-1 impuna sindicatului. Muncitorii con-
tinua greva pe masura ce observa brese de nesiguranta in oferta
partenerului de negociere, dar, de cele mai multe ori, coboara si
ei ,stacheta”. La randul sau, patronatul acorda un surplus la sa-
lariu, asa incat, in timpul T, se ajunge la anumite concesii (mai
mult ca urmare a pierderilor inregistrate din cauza opririi pro-
ductiei), concretizate in fixarea nivelului S, al salariului nego-
ciat. Daca greva a avut ca obiectiv doar cresterea salariului, du-
rata ei inceteaza in punctul T de pe grafic. Daca are in vedere si
alte considerente, inca nerezolvate, miscarea revendicativa con-
tinua (curbele punctate de pe grafic, ulterior punctului T).

Existi teorii care sustin apropierea nivelului salariilor,
pe baza unor motivatii precum: importanta activitatilor depuse,
timpul de lucru, tipul muncii, posibilitatea cresterii pregatirii
celor care au o calificare redusa, precum si similitudinea condi-
tiilor de munca. Totusi, dezideratul amintit nu e atat de facil in
realitate, intrucat nu se pot ,echilibra” calitatile personalului
angajat in diverse operatiuni. De aceea, diferentierea salariilor
ramane in actualitate. Ea are la baza mai multe repere: rezulta-
tele obtinute de cétre lucritor si de catre firma; productivitatea
muncii; caracterul activitatii (greu / usor); responsabilitatea ac-
tiunilor efectuate; accesul la educatie; aptitudinile angajatilor.

Diferentierile salariale apar si in raport cu pietele pe care
iau nastere relatiile de munca. Deosebirile dintre salarii cores-
pund, in principiu, factorilor care evidentiaza raportul cerere —
ofertd de fortd de munca si relatia dintre venitul marginal -
costul marginal al muncii, pe fiecare tip de piata.

Intre cele mai motivate diferentieri salariale (firi a fi
vorba de discriminari) se numara cele ocazionate de capitalul
uman. Ele se concretizeaza in rezultate pozitive, privind pro-
ductivitatea muncii. Este firesc ca in practica s existe anumite
decalaje intre ritmurile evolutiei salariului (S) si a productivita-
tii (W). Atunci cand, intr-o perioada de timp, implicarea
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factorului capital este intensiva si profunda, indicele cresterii
productivitatii (Iw) este superior indicelui salariului (Is) — si in-
vers. Datorita necesitatii asigurarii, de catre orice agent econo-
mic, a altor cheltuieli cu forta de munca decat cele strict salari-
ale — si, in plus, in scopul evitarii majorarii costurilor — relatia
care asigura functionalitatea sistemului economic este, insa:
Iy > Ig sau II—"S" > 1. Specificam ca:

v' Dacia Iw < Is, desi salariile crese, vor spori costurile
firmei si, ca urmare, se va reduce profitul: cererea de
forta de munca va scadea, ceea ce va antrena micso-
rarea salariilor.

v' Daca Iw > Is — asa cum este necesar — relatia intre
productivitatea muncii si salariu trebuie sd asigure
cointeresarea lucratorilor pentru desfisurarea, in
continuare, a activitatii.

v' Rezultd urmatoarele: cantitativ, relatia Iw > Is este
bazata pe cresterea mai pregnanta a rodniciei muncii
in raport cu majorarea venitului salarial. In optici
strict calitativa, relatia Iw > Is trebuie urmarita pen-
tru stimularea reala a personalului, in raport cu pro-
ductivitatea lui.

In ansamblu, politicile care urmaresc, pe de o parte, re-
ducerea diferentelor salariale, iar pe de alta parte, cresterea for-
tata a productivitatii muncii — fara a analiza argumentele reale
care stau la baza lor — vor avea, de cele mai multe ori, efecte
contrare celor pe care se mizeaza.
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capitolul 2.
PIATA MONETARA

2.1. Originea si functiile banilor

Banii semnificd o denumire generica pentru formele si
semnele de valoare existente in economie. Activ general, utili-
zat si acceptat in mijlocirea tranzactiilor si ca modalitate de
plata, banii sunt, in acelasi timp, un instrument mobilizabil pen-
tru avutia nationala. Ei constituie, ca produs, un element nece-
sar schimbului, fiind suportul exprimarii puterii de cumpdrare
(cantitatea de bunuri si servicii ce se poate achizitiona la un mo-
ment dat intr-o tara, prin utilizarea unei unitati monetare).

Prima faza a economiei marfare a avut ca obiect central
trocul, respectiv schimbul direct al unui bun contra altui bun.
Pe mésura diversificarii proceselor de fabricatie si a specializa-
rii, s-a ajuns la situatia unui troc in care un producdtor sd
schimbe un bun cu mai multe alte mdrfuri. In timp, raportul de
schimb a ajuns sa fie reprezentat de un echivalent general, nu-
mit bani-marfa (scoici, blanuri, animale, vin s.a.), socotit mij-
locitor al tranzactiilor. Treptat, alaturi de diverse marfuri, inter-
mediari ai schimbului au devenit metale precum aurul, argintul
si cuprul, sub diverse forme. Iar pentru usurarea schimburilor,
metalele respective au inceput sa fie fasonate in piese cu greu-
tate predeterminata (faza economiei banesti cu moneda ba-
tutd). Pana la inceputul secolului al XX-lea, banii au circulat, in
mare parte, sub forma de monede metalice cu valoare intrin-
secd (mai ales de aur si argint). In timp, insi, desfisurarea com-
plexa a tranzactiilor n-a mai presupus neaparat schimbarea
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insemnelor monetare in metal pretios. Moneda de hartie (fidu-
ciara) a aparut din necesitate, sub forma bancnotelor sau a bi-
letelor de banca. Desi circuld pe bazd de incredere — fiind semne
bénesti fard valoare proprie — ele reprezintd in circulatie me-
talele pretioase, fiind din ce in ce mai utilizate in ultimele secole.
Folosirea de institutiile financiare a monedei de cont (scriptu-
rale) s-a intensificat In secolul al XIX-lea, evoluand catre mo-
duri de prezentare diverse (ne referim mai ales la cecuri si la
apelarea la viramente). Dupa 1944, moneda-semn (valuta)
preia integral functia de instrument al schimburilor mondiale,
fiind corelatd cu metalul monetar, pe principii de convertibili-
tate externa. Ea se regaseste in sistemul etalonului aur-devize,
in conditiile in care dolarul american cucereste lumea. Actual-
mente, se vorbeste mai ales despre depozitele monetare si civi-
lizatia banului electronic.
* ¥ %

Teoriile monetare au ca obiect, pe de o parte, evidentie-
rea relatiilor existente intre moneda si diferite variabile econo-
mice reale (productia, consumul, venitul si acumularea de capi-
tal), iar pe de alta parte, furnizarea bazei de aplicare a politicilor
monetare. Concretizare:

A. Teoria metalistd a cantitatii de moneda din econo-
mie a fost abordata in legitura cu relatia bani — pret. Ea reflecta
conditiile in care circulatia monetara se limita la metale preti-
oase si la semne banesti liber convertibile in aceste metale.

B. Teoria nominalista a aparut ca reactie in urma celei
anterioare. Ea a avut in vedere teza potrivit careia banii n-aveau
o valoare proprie, ci una conventionald, astfel incat puterea lor
de cumparare era un atribut al statului, fiind ,legat” de increde-
rea populatiei in emitentul de moneda.

C. Teoria cantitativa si-a fixat in vizor analiza rapor-
tului cauzal dintre masa baneasca in circulatie si volumul mar-
furilor, pe de o parte — si nivelul puterii de cumparare, pe de alta
parte. Vechea idee care a traversat secolele, respectiv: M = P - T
(unde: M — masa monetara; P — nivelul preturilor; T — volumul
tranzactiilor), a fost insa considerata prea simplu formulata,
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intr-o epoca in care teoria cantitativa lua amploare. Avand la
bazi relatia: M- V = P - T (in care elementul de noutate fata de
perioadele anterioare este variabila V — simbol al vitezei de cir-
culatie a banilor), Irving Fisher a considerat ca produsul M-V
reprezinta oferta de bani din economie, iar ,,componenta” P-T —
cererea de moneda.

D. Teoria keynesista a integrat conceptia cantitativa a
banilor in teoria generala a venitului global. Faptul ca schimbu-
rile, preturile si salariile sunt mijlocite de bani are un rol sem-
nificativ in teoria monetara a lui Keynes.

E. Teoria postkeynesista asupra banilor revine celor
care — prin reprezentanti precum J.R. Hicks, P.A. Samuelson
s.a. — au incercat si evidentieze aspecte noi in privinta raportu-
lui dintre masa baneasca in circulatie, nivelul preturilor si alte
variabile economice, privite tot sub aspect cantitativ.

F. Teoria monetaristd asupra banilor priveste oferta
de moneda ca fiind factorul esential al fluctuatiilor economice,
al PIB nominal pe perioada scurta si, in acelasi timp, al nivelului
preturilor pe intervale temporale largi. In ultimele decenii s-au
materializat eforturile depuse in scopul crearii unei teorii mo-
derne, integratoare si dinamice a banilor, avand ca suport cu
precadere monetarismul. Dupa ce teoria cantitativa ,clasica” a
cazut in dizgratie in timpul ,,Marii Depresiuni” a secolului al
XX-lea, Milton Friedman incearca s-o revigoreze incepand cu
1950, oferindu-i, insd, un sens mult mai profund. Elaborand
structura monetarismului modern, el accepta faptul ca orice ac-
tiune sau politicd monetara trebuie sa aiba in vedere cresterea
in ritm constant a cantitdtii de bani in circulatie, oricare-ar fi
starea economiei.

G. Inliteratura de specialitate existd si baze ale teoriei
calitative a banilor, care mizeaza — in conceptele de profil — pe
o problematica subiectiva.
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Cele mai cunoscute tipuri de bani (moneda) se clasifica
astfel:

& dupa forma de existentd: bani propriu-zisi; moneda
abstracta, respectiv bani de calcul (,fictivi”) si bani
electronici — cartele magnetice eliberate in loc de nu-
merar sau cecuri.

dupa modalitatea de plata: bani lichizi (cash) — nu-
merar propriu-zis; bani de credit — titluri de credit
folosite in functia de bani, ca mijlocitori ai schimbu-
lui: bancnote, cecuri, cambii; bani de cont — fara
existenta materiala (aflati in conturile bancare); bani
fiduciari — fara valoare proprie, circuland in virtutea
increderii detinidtorului in emitent (bancnote).

dupa aspect: moneda metalica — indeplinind functii
banesti; bancnote — insemne ale valorii, emise tot de
catre stat.

dupa posibilitatea de divizare: moneda principala
(reprezentativa) — respectiv unitatea monetara na-
tionala a unui stat; moneda divizionard — submul-
tipli ai celei principale; multipli ai unitatii monetare
interne.

dupa obligatia asumata de emitent: monede con-
vertibile; monede neconvertibile.

In legituri cu acest ultim aspect, intelegem prin conver-
tibilitate insusirea legald a unei monede de a fi schimbata cu o
alta, in mod liber, prin vanzare-cumparare pe piata. Pentru tre-
cerea la convertibilitate sunt necesare cel putin urmatoarele
conditii: potential economic Insemnat; economie nationald so-
lida; preturi corespunzatoare unei piete structurate similar pie-
tei mondiale; balanta de plati echilibratd; comert exterior efici-
ent; calitate si diversificare in privinta produselor; curs real al
monedei nationale; rezerve de valuta.

Exista cateva variante ale regimului convertibilitatii: in
raport cu persoanele implicate in schimbul de monedda (conver-
tibilitate externd, respectiv interna), in functie de raportul de
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stabilire a echivalentei intr-o altd moneda (convertibilitate ofi-
ciala, respectiv de piata) siin raport cu tipul operatiunilor pre-
supuse (convertibilitate totald, respectiv partiala).

Prin dezvoltarea schimburilor pe toate planurile, con-
vertibilitatea se extinde si prin intermediul euro-monedelor.
Acestea sunt monede nationale depuse la banci situate in afara
tarilor emitente si se utilizeaza in scopuri obisnuite, desi ies de
sub controlul statului de origine. Pentru ca o moneda sa fie ac-
ceptatd in aceasta pozitie internationald, trebuie sa indepli-
neasca patru conditii:

° sa fie etalon al valorii tranzactiilor (ceea ce presu-

pune stabilitate);

* sd indeplineascd o functie de schimb (insemnand
cerere si oferta pe piata);

° sa presupuna sanse de finantare (echivaland cu po-
sibilitatea sustinerii pietei monetare, de catre un
sistem bancar international);

° sareprezinte o modalitate de rezerva (implicand in-
crederea in semnul monetar respectiv).

Cand se discuta notiunea putere de cumpdarare a mone-

dei trebuie precizate dou niveluri de abordare:

> Puterea de cumparare internd (pe plan national) a
unei monede este cantitatea de bunuri si servicii care se poate
cumpara intr-o tara, la un moment dat, cu o unitate monetara.
Ea se calculeaza astfel:

P = F
unde:
- S —suma de bani la care se face referire, sau unitatea monetara
in sine;

- P —indicele sintetic al preturilor.

9 Puterea de cumparare externa a monedei se folo-
seste in vederea stabilirii cursurilor reale de schimb, deci a ra-
porturilor in care o moneda nationala se schimba pentru o alta.
Ca indicator economic, ea se calculeaza astfel:
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P = PciX
ce —
l:)ciY
unde:
- Pcix — puterea de cumparare internd a monedei in tara X;
- Pciy — puterea de cumpérare interna a monedei in tara Y).

* ¥ ¥

Referitor la functiile banilor, mentiondm ca banii — in-
vestiti cu roluri de echivalent general al tuturor celorlalte mar-
furi si de instrument de schimb — aveau in trecut cinci functii:
masura a valorii marfurilor tranzactionate; mijloc de circulatie;
mijloc de platd; tezaurizare (acumulare); ,bani universali” (ser-
vind circulatiei internationale a marfurilor si serviciilor). In pre-
zent, sunt viabile trei dintre functiile banilor: cea de instrument
al schimbului; cea de mijloc (etalon) de mdasura a activitatii
economice; cea de rezervd valoricd (de economisire) — care
atribuie banilor asa-numita ,putere de cumparare in asteptare”
(referitoare la conjunctura viitoarelor perioade de timp, posibil
a fi anticipata).

In sens general, masa monetard (bdneascd) reprezinti
totalitatea instrumentelor banesti aflate, la un moment de timp,
la dispozitia unei economii nationale, in vederea efectuarii
tranzactiilor monetar-financiare, crearii de rezerve si
transferurilor de fonduri. In sens restrans, ea denumeste suma
de bani (ca active utilizabile pe teritoriul unui stat) de care
dispun, la un moment dat de timp, agentii non-financiari din
economie, pentru achizitia de bunuri si servicii, pentru plata
debitelor si pentru realizarea de economii si investitii. Din
perspectiva fluxurilor care circuld in cadrul ei, masa monetara
este cantitatea medie de bani vehiculata in economia nationala,
intr-o perioada data (an, trimestru, luna), reprezentand o
marime corelata cu indicatori macroeconomici relevanti (de
exemplu, PIB sau PNB).

In linii mari, masa baneasci in circulatie in economie
este compusa din: moneda nationala a tarii in cauzg;
bancnotele; banii divizionari (metal + hartie); banii de cont;
bonurile de tezaur.
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Masa béneasca existentd la un moment dat intr-o
economie (ca stoc) si cea folosita (ca flux) se cuantificid prin
intermediul lichiditatii monetare (L). Ea arata capacitatea
activelor bdnesti si financiare de a fi transformate, cu anumite
costuri, in bani propriu-zisi (cash):

Tad

L=—
Tac

unde:

- Tad — totalul activelor disponibile, banesti si financiare — adici
disponibilitati lichide, sume de 1incasat, titluri de credit
negociabile pe piat§;

- Tac — totalul angajamentelor curente, banesti si financiare).

Observatii: Tindnd cont cad lichiditatea constituie
capacitatea unui agent economic de a face fata, in orice moment,
angajamentelor asumate, este urmarita relatia: o < L < 1. Daca
L = o, toate activele firmei sunt reprezentate de marfuri, titluri
de valoare sau depuneri care nu pot fi transformate, momentan,
in bani. Daca L = 1, activele respective sunt fie in numerar, fie
transformabile imediat in bani. Oricum, se doreste ca L sa aiba
valori cat mai apropiate de 1; altfel, debitorul risca sa fie declarat
in stare de insolvabilitate, ceea ce conduce la faliment.

In realitatea contemporani, masa bineasci si structura
ei sunt cuantificate si analizate prin mijlocirea notiunii de
agregat monetar — ca element asimilat in Sistemul
Contabilitatii Nationale (SCN). Definit ca fractiune a masei
monetare si semimonetare, acesta indeplineste functii bine
delimitate si opereaza cu instrumente specifice (de plata si de
schimb), prin intermediul fluxurilor economice pe care le
reprezinta. Numarul agregatelor monetare difera de la o tara la
alta si / sau de la un sistem contabil la altul.
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2.2, Piata monetara

Piata monetara vizeaza ansamblul tranzactiilor cu mo-
neda (respectiv pe termen scurt), care rezulta din confruntarea
cererii cu oferta de bani, la un anumit nivel al ratei dobanzii. In
detaliu, ea se refera la totalitatea operatiunilor de vanzare-cum-
parare de moneda nationala si straina si de titluri de credit pe
termen scurt, efectuate de banci si alte institutii de profil, in sco-
pul echilibrarii, prin compensari, a platilor si incasarilor. Adau-
gand contextului — pe langa cele mentionate — si ansamblul re-
latiilor generate de operatiunile care implicd notiunea de bani,
avem imaginea faptului ca acest tip de piata asigura circulatia
disponibilitatilor banesti curente (la o ratda a dobanzii al carei
nivel este consemnat de raportul dintre cererea si oferta mone-
tara pe termen scurt).

Functioneaza doud niveluri ale notiunii dezbatute: piata
monetarda nationald (la nivelul economiei interne) si piata
monetara internationald (referitoare la circuitul pe plan
mondial al disponibilitdtilor banesti generate de schimburile
inter-tari). Cele mai reprezentative caracteristici ale pietei
monetare sunt urmatoarele:

1. Activitatea din cadrul ei exista de mult timp. Totusi,
simpla aparitie a banilor n-a fost suficienta pentru a se vorbi de
o reala piata monetara.

2. Este o piatd pe care se realizeaza operatiuni pe
termen scurt, de obicei fara restrictii cantitative in privinta
obiectului lor.

3. Se refera la insemne monetare cu lichiditate
ridicata.

4. Prin ceea ce se presupune (institutii, mijloace,
componente), are trasaturile unei piete eterogene.

5. Conditia esentiald pentru ca un subiect economic sa
fie admis pe aceasta piata este bonitatea, respectiv
solvabilitatea.

6. Pe piata monetara se regaseste un flux continuu de
efecte si inovatii.
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Bancile — si in general, institutiile monetar-financiare,
indiferent de statutul lor (public, privat sau mixt) — reprezinta
agenti economici agregati, cu roluri multiple, manifestate prin:

= calitatea de intermediar intre ceilalti actori de pe
piata monetara;

= constituirea de depozite bancare;

= proprietatea de a forma putere de cumparare
aditionala, rezultata din mecanismul transformarii
depunerilor la vedere in credite pe termen lung;

» capacitatea de restrictionare a creditului;

»= coordonarea, prin Banca Centrala, a incasarilor si
platilor in economie;

* mentinerea cadrului necesar echilibrului monetar,
fie prin emisiune de bani, fie prin diminuarea masei
de moneda in circulatie (dupa caz);

= realizarea de viramente intre conturile clientilor —
sau de transferuri in conturi deschise la terte banci;

» prestarea de alte servicii financiar-monetare
(pastrarea disponibilitatilor banesti, intermedierea
decontérilor fara numerar, consultanta s.a.);

* vanzarea-cumpararea de valutd si diverse
operatiuni valutare.

Pe asemenea cai, unitatile bancare isi aduc contributia

la dezvoltarea activitatii economice, la accelerarea vitezei de
rotatie a capitalului si la reducerea cheltuielilor de circulatie.

Operatii active principale: acordarea de imprumuturi pentru cei ce le solicita,
in conditii de bonitate financiard; administrarea (gestionarea) conturilor
clientilor; cunoasterea miscérilor (intrari — iesiri) inregistrate de banii aflati
in depozite bancare; deschiderea de credite; efectuarea de operatiuni cu titluri
de valoare; crearea de instrumente financiare proprii.

Operatii pasive principale: primirea si pastrarea in conturi de depozit a
sumelor depuse de cétre agentii economici (persoane fizice si juridice);
efectuarea de plati si viramente pe baza ordinului clientilor; reglarea si
conducerea operatiilor si serviciilor de casa pentru clienti: onorare de cecuri,
schimb valutar, plasamente.

Alte categorii de operatii: accesorii; exceptionale; speculative (credite pe o zi,
speculatii cu valute la vedere si la termen, arbitraj).
34



Un sistem bancar dezvoltat cuprinde trei tipuri de
organisme monetar-financiare: Banca Centrald, bancile
specializate si alte institutii de profil.

BANCA CENTRALA (DE EMISIUNE) — bancd de rang
I — are ca atributii: emisiunea monedei nationale divizionare si
a bancnotelor; creatia monetara (inclusiv prin refinantari
pentru bancile comerciale); stabilirea acoperirii (puterii)
monedei nationale; interesul pentru stabilitatea relativa a
preturilor; fixarea cursului de schimb al monedei nationale;
controlul datoriei publice; emisiunea de instrumente de credit;
asigurarea si reglarea masei monetare in circulatie; influentarea
ratei dobanzii in economie; interventia la nevoie, pe piata
monetar-financiara; prevenirea falimentelor bancare; primirea
si pastrarea rezervelor de aur ale statului; administrarea
rezervelor bugetare si valutare ale tarii; reprezentarea statului
in relatiile financiare internationale.

BANCILE SPECIALIZATE — de rangul II, in raport cu
Banca Centrala:

¢ Bancile comerciale au activitati complexe, foarte
diversificate (de la operatii generale pana la emiterea de actiuni
si chiar obligatiuni), pe baza capitalului propriu si a celui atras.
In general, se ocupd cu: primirea depunerilor din partea
populatiei, firmelor si altor banci; acordarea de credite pe
termen scurt, mediu si lung, agentilor economici care le solicita
(in conditii de bonitate financiara); administrarea, la cerere, a
unor patrimonii; operatii de comision (indeplinirea ordinelor
clientilor); operatiuni in comertul exterior; schimb valutar.

Bancile de depozit se subimpart in doud categorii: Cele propriu-zise se ocupa
atat cu primirea de depuneri ,la vedere” si pe termen scurt, cat si cu acordarea
de imprumuturi. Cele de afaceri au, in principiu, capital propriu semnificativ
si, prin statut, participa la gestionarea unor afaceri ,pe rol” sau in pregatire
(sunt interesate de finantdri de investitii in diverse domenii); ele acorda
credite pe termen lungi si pot emite actiuni si obligatiuni.

Bancile ipotecare 1si formeaza fondurile necesare prin credite pe termen lung
pentru plasamente imobiliare, dar si prin emisiunea de obligatiuni. De multe
ori, cand functioneaza in mediul rural, apar drept banci agricole.
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¢ Exista si alte tipuri importante de banci — si anume:

- Bancile de  import-export sunt  agentii
(semi)guvernamentale cu rol in promovarea comertului si
producatorilor autohtoni (prin imprumuturi externe).

- Bancile mixte reprezinta organisme de cooperare
inter-state in domeniul financiar-bancar, care functioneaza pe
principiul participatiei.

- Bancile internationale au activititi pe piata
monetar-financiara mondiala, ceea ce determina diferentierea
lor. Bancile (regionale) de investitii au atributii specifice:
plasamente in hartii de valoare; acordarea de consultanta;
finantarea unor proiecte economico-sociale si / sau a unor
regiuni disproportionat dezvoltate, pentru care exista, insa,
potential cert (sau pentru care investitorii au interese). Bancile
de nivel mondial sunt cele din sistemul O.N.U.; de exemplu,
Fondul Monetar Internetional (FMI).

- Bancile mutuale constituie institutii functionand in
maniera sporirii solidaritatii actiunilor celor ce participa la
constituirea lor (cooperative de credit, case de ajutor reciproc,
case de pensii s.a.).

- Casele de economii functioneaza ca forma clasica a
intermedierii bancare, avand activitati de primire si valorificare
a economiilor cetdtenilor, sau de finantare a proiectelor
imobiliare.

¢ ALTE INSTITUTII DE CREDIT SPECIALIZATE: Se
referd, in general, la urmatoarele categorii: banci cooperatiste,
societati de asigurare, societati cu scop de finantare (a
vanzarilor pe credit, a constructiilor s.a.), uniuni de credit,
negociatori ai obligatiunilor emise de stat, firme care se ocupa
cu scontarea politelor.
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Prin oferta monetara intelegem, in esenta, cantitatea de
monedd disponibild sub forma de numerar si depozite bancare
(baza monetara si banii de cont din economie, emisiunile Bancii
Centrale si cecurile bancilor comerciale). Marimea ei este
influentatda de catre Banca Nationala, dar si prin
comportamentul celorlalte banci comerciale din retea si prin
actiunile intreprinse de populatie in aceasta directie.

Oferta monetara — depinzand in mare masurd de
volumul marfurilor si serviciilor produse / prestate), de viteza
de rotatie a banilor si de inclinatia spre lichiditate a agentilor
economici — se poate determina potrivit Figurii 2.1., ca o functie
de forma: On = f(Q, Y), unde: Q — nivelul productiei de marfuri;
Y - venitul.

Productie (Q) 4
Venit (Y)
Qs Yz f------------ ;
Qu Y1 --— ; i
! ! Oferta
' ' » monetara
0 Oml om2 (Om)

Figura 2.1. Oferta monetara in raport cu nivelul venitului si al productiei

Potrivit Figurii 2.1., remarcam ca: Atunci cand venitul si
productia de bunuri si servicii sunt reduse (Q,; Y:), cantitatea de
moneda necesara pe piata e relativ restransa (Om;), rdimanand
sloc” de desfasurare mobilului speculatiei. O data cu cresterea
nivelului activitatii si veniturilor (Q; Y.), in economie este
nevoie de tot mai multd monedd (Om.), pentru a face fata
tranzactiilor. Drept urmare, rata dobanzii in economie se va
majora.
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Pentru intelegerea mecanismului de crestere a cantitatii
de moneda in economie se utilizeaza conceptul de multiplicator
monetar. Acesta apartine mecanismului si obiectivelor politicii
de stabilitate monetara si se calculeaza astfel:

My == (1)

unde:
- Mmn — multiplicatorul monetar (al banilor / al ofertei monetare);
- M - masa monetari (oferta totald de bani din economie);
- B —baza monetara.

Pornind de la relatia de calcul si avand in vedere un
sistem cu doud agregate monetare (precum cel romanesc),
putem M, si in raport cu alte coordonate, intrucat:

° Masa monetard M se poate exprima astfel:

M=M,+CB=(NA+DV)+CB pentruca M,;=NA+DV

unde:

- M: — moneda tranzactionald (ca agregat monetar);

- CB - cvasi-bani (economii ale populatiei + depozite bancare
in lei + depozite in valuta ale rezidentilor);

- NA — numerar in afara sistemului bancar;

- DV - disponibil la vedere.

Simplificim notatiile din cadul luiM: DV +CB =D
(unde D — deporzite si disponibilitati bancare):
M=NA+D (2).

unde:

- NA=a-D (3)

- a — ponderea sumelor detinute in afara sistemului bancar
(de catre agenti economici si populatie), ca procent aplicat
la marimea depozitelor si disponibilitatilor bancare (D).

* Baza monetara B are, la randul ei, compozitia:
B=NC+ NA + DBC

unde:

- NC - numerar in caseriile bancilor;

- NA — numerar in afara sistemului bancar;
- DBC - disponibil la Banca Centrala.
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Pentru simplificare, vom presupune cid includem
(prin extensie si numai in calcule) marimea lui
DBC, alaturi de cea a lui NC, in categoria generala
de rezerve la dispozitia bancilor (R). In consecint,
deoarece R = NC + DBC, ajungem la relatia:

B=NA+R (4)
unde:
- R=r-D (5
- r — rata rezervei bancare — ca procent aplicat marimii
depozitelor si disponibilititilor bancare (D).

* Tnlocuind relatiile (2), (3), (4) si (5) in formula
initiala (1), obtinem:

M _ NA+D _ aD+D _ D(a+l) _ a+l

M,=—= = = = .
m B  NA+R aD+rD D(atr) a+r

In concluzie, relatia de calcul a multiplicatorului
monetar My, aratd de cate ori mai mare este oferta baneasca in
raport cu baza numerarului din economie. Marimea lui este cu
atat mai ridicatd, cu cat ,r” (rata sau cota de rezerva a bancilor)
si ,a” (procentul de numerar din afara sistemului bancar,
detinut de agentii economici si de populatie, in raport cu
marimea depozitelor bancare) sunt mai reduse.

* ¥ %

Cererea de moneda reprezinta cantitatea de bani
propriu-zisi de care are nevoie / de care doreste sa dispuna un
agent economic, la un moment dat. In acest caz, subiectul
rational se comporta similar situatiei in care ar cere un orice alt
produs (stiut fiind cad si banii sunt tot o marfd). Cererea de
moneda (Cn) poate fi exprimata asemanator cererii de marfa:

Cn= f (d,, Ps, Pc, Vv, V, G, A, )
unde: d’ — rata dobanzii; Ps— ,pretul” detinerii marfii-substitut
(de exemplu, al cartii de credit in locul numerarului, al

bancnotelor in locul monedelor); P — ,pretul” bunului
complementar (de exemplu, al cardului); v — viteza de rotatie a
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banilor; V — venitul cetiteanului; G — gusturile (preferintele) lui
pentru o moneda (valuta) sau alta, convertibila sau nu; A — alte
elemente: plata tehnicii utilizate, refuzul de plata.

Exemplu: Daca rata dobanzii scade in economie de la d’;
la d’,, Figura 2.2. aratd modul in care creste cantitatea ceruta de
bani de la Cp; 1a Cr2 — si, ca urmare, investitiile.

»

Rata dobanzii 4

(d")

i Cererea de
0 Co Cor » moneda (Cm)

Figura 2.2. Cererea de moneda in raport cu rata dobanzii

Oamenii doresc sa detina bani nu pentru calitatile lor
intrinseci, cat datoritd rolului multiplu indeplinit de ei. J.M.
Keynes a caracterizat preferinta pentru lichiditate prin
intermediul unor factori cunoscuti: mobilul tranzactional —
baza cererii de monedd in vederea realizarii majoritatii
schimburilor si efectuarii platilor; mobilul precautiei — dat fiind
ca de multe ori, e mai importanta detinerea de numerar, decat
cea de titluri (hartii) de valoare; mobilul speculatiei — ca imbold
mai mult sau mai putin firesc al agentilor economici.

Echilibrul pietei monetare este o componenta majora a
echilibrului economic general. Intrucat piata respectivi are la
baza — la fel ca oricare alta — componente legate atat de cerere,
cat si de ofertd, se admite ca in cadrul ei, la un nivel prestabilit
al ratei dobanzii, se inregistreaza tendinta de realizare a unei
stari de echilibru. Altfel spus, pe piata monetara se urmareste
gdsirea unui raport optim intre masa baneasca in circulatie si
sumele necesare efectudrii operatiilor realizabile prin
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intermediul banilor. Mentiondm, insa, ca echilibrul dorit
trebuie sa vizeze atat sfera monedei scripturale, cat si cea a
numerarului.

Concret, se afirma cd piata monetard este echilibrata
atunci cand, la o marime d’r a ratei dobanzii, cantitatea de
moneda oferita (Om) se egalizeaza cu cea a monedei cerute (Cp),
ambele suprapunandu-i-se lui Qg (cantitatea de echilibru):
Om = Cn, 1In Figura 2.3.

Rata dobanzii a
(d) Om

d’e
Cm

Cantitatea de

0 e »  monedd (Qm)

Figura 2.3. Echilibrul pietei monetare

In conditiile precizate, echilibrul format va fi de scurti

durata, deoarece factori perturbatori modifica starea respectiva.

Echilibrul monetar este de doua tipuri:

- intern — propriu cazului in care economia nationald
are suficiente mijloace de plata pentru cererea
manifestatd, fara a crea presiuni inflationiste;

- extern — cand balanta de plati nu inregistreaza nici
excedente, nici deplasari necontrolabile de capital.

Referindu-ne la echilibrul monetar intern, specificaim ca

acesta are doar efecte pozitive asupra economiei in general si
asupra pietei monetare in particular. Intre ele mentionim:

X circulatia baneasca bazata pe raportul dintre cererea

si oferta de moneda;

& concordanta dintre nevoile banesti ale populatiei si

volumul, respectiv structura ofertei de bani;

& corelarea politicii monetar-financiare cu cea

valutara.
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2.3. Creditul si dobanda

Parghie economica esentiald, dobanda denota venitul
insusit de proprietarul unui capital angrenat intr-o activitate,
considerat excedent in raport cu suma avansata. Altfel spus,
dobanda semnifica expresia baneasca a valorii convenite de
comun acord intre cele doua parti ale afacerii. Debitorul o
achita creditorului la scadentd, ca obligatie pentru serviciul
adus (dreptul de folosire a capitalului o perioada de timp).

Cunoscuti din antichitate, dobanda a evoluat ca sens in
decursul timpului, multiplicindu-si atat explicatiile, cat si
modalititile de existenti. In contemporaneitate, ea are cel putin
trei functii: este o puternica motivatie in vederea economisirii
unei parti a venitului obtinut intr-un interval de timp; are rol in
orientarea spre destinatii cat mai profitabile a
disponibilitatilor financiare; este o parghie de redistribuire a
veniturilor in societate. Aceste functii sunt sesizate in oricare
din multiplele modalitati de existenta ale dobanzii: pe piata
monetard; pe piata financiara (ca dividend, respectiv ca venit
fix); pentru remunerarea certificatelor de depozit si a bonurilor
de trezorerie; pentru firme, respectiv pentru persoane fizice.

In sens restrans, dobanda este venitul insusit de citre
proprietarul unei sume date cu imprumut. In sens larg, ea se
referd la excedentul revenit proprietarului oricérui tip de capital
utilizat cu imprumut in activitatea economica.

Cand se vorbeste despre dobanda se au in vedere doi
indicatori relevanti:

A. Masa dobanzii (suma ei absolutd) reprezinta o
marime rezultatd in urma produsului dintre valoarea creditului
(C) sirata dobanzii (d’).

B. Marimea ei relativa este data de rata dobanzii, care
reprezintd un raport procentual constand in pretul platit de
catre debitor pentru a utiliza timp de un an, 100 unitati
monetare. Pentru creditor, rata dobanzii semnificd venitul
anual (exprimat procentual), obtinut ca remuneratie a
imprumutului banesc oferit de acesta in conditii de garantie.
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Clasificam dobanda dupa doua criterii:

# 1n raport cu faptul ca este un venit impozabil:
dobanda bruta; dobanda netd (ramasa dupa
prelevarea impozitului aferent).

# dupa modul de calcul: dobanda simpla — practicata
cand durata creditului nu depéseste un an; dobanda
compusd — cand suma corespunzitoare nu se
pliteste anual, ci are loc procesul de capitalizare a
dobanzii (prin adaugarea fiecarei transe anuale la
calculul viitoarei dobanzi).

® Dobanda simpla D se calculeazi astfel:

A D
D=C-d-n iar caind n = 1 an, d’=E

unde:

- C - creditul contractat;

- d’ - rata anuala a dobanzii (marime procentuali);

- n - perioada imprumutului (dacin=1an,D=C-d’).

® Deoarece valoarea adusa de capitalul depus la o banci
pe timp de n ani este:

Co=Co(1+d)m
atunci dobanda compusa, aferenta intregii perioade, este:
Dn=Cn_Co=Co(1+d,)n_Co=Co [(1+d,)n_1].

Masa dobanzii (D) este influentata de mai multi factori:
marimea depozitului / a sumei imprumutate (C); nivelul ratei
anuale a dobanzii la depozite, respectiv la credite (d’); termenul
depozitului / perioada creditului (n); rata dobanzii pe piata mo-
netara; politica Bancii Centrale si a bancilor comerciale privind
rata dobanzii; modul de utilizare a sumei in cauzi la debitor.

Bancile si alte institutii financiare sunt intermediari care
pe de o parte colecteaza fondurile deponentilor (persoane fizice
si juridice), iar pe de alta parte isi ofera disponibilitatile celor
care le solicita. De pe urma creditelor acordate, bancile percep
si incaseaza dobanzi (D;) mai ridicate decat cele pe care le pla-
tesc pentru sumele constituite in depozite (Dy). Deci diferenta:
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Cb=D1_Dp

care poarta denumirea de castig brut, revine institutiilor de pro-
fil. Daca din acest castig scadem cheltuielile administrative si
de functionare ale bancii (Cr), obtinem profitul bancar (Pr):

Cp—Cs=Pr

Pentru debitor, rata dobanzii aratd efortul relativ al
rambursarii dobanzii, pe langa datorie. Ea cuantifica, de fapt,
pretul cedat contra dreptului de folosinta, intr-un interval dat
de timp, a unui capital care apartine utilizatorului. Pentru cre-
ditor, rata dobanzii inseamna compensatia renuntarii la obti-
nerea unui venit pe care acesta l-ar fi putut realiza prin fructifi-
carea pe cont propriu a disponibilului banesc respectiv.

In cazul dobanzii simple, rata anuald a dobanzii se cal-

< - D
culeaza conform relatiei cunoscute: d’ = = (raport procentual).

In consecinti, factorii care determini mirimea ei sunt: raportul
dintre cererea si oferta de moneda; relatia dintre cererea si
oferta de credit pe piata; conjunctura economica interna si mon-
diala; faza ciclului economic; rata dobanzii in alte tari (compa-
rativ); cererea pentru investitii; rata investitiilor; rata profitu-
lui; rata inflatiei; politica de credit; riscul imprumutatorului.

Clasificam ratele dobanzii astfel:

1) in functie de modul si perioada de calcul: rate fixe —
utilizate in faze de stabilitate economica; rate varia-
bile — cu care se lucreaza prin recalculare periodica,
in raport cu starea economiei;

2) dupa limitele de variatie: rate minime — cu nivel te-
oretic zero; rate maxime;

3) dupa modul de exprimare: rate nominale — care re-
dau alcatuirea concreta a dobanzii aferente impru-
mutului unei unitati monetare, pe timp de un an;
rate reale — care masoara randamentul unui impru-
mut sub forma cresterii cantitatii de bunuri ce poate
fi achizitionata cu suma obtinuta.
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Cererea de moneda si rata dobanzii: Functia cererii de
monedi este Cp = Cit + Ciis (unde: Cit — cantitatea de bani ne-
cesara agentilor economici pentru efectuarea tranzactiilor; Crs
— cantitatea de bani necesara in scop speculativ). Mentiuni:

> functia Ct = f(V) este crescatoare: cu cat sporeste
venitul, cu atat disponibilitatile sunt mai mari, ceea ce antre-
neaza majorarea volumului de schimburi, respectiv cresterea
cererii de monedi;

> functia Cys = f(d’) este descrescatoare: cu cat rata
dobanzii este mai ridicata, cererea speculativa de bani este mai
mica si invers.

Oferta de moneda si rata dobanzii: Prin sistemul ban-
car este pusa la dispozitia agentilor economici o anumita masa
baneasca. Aceasta ofertd monetara — utilizabila de catre solici-
tantii de credite — nu depinde de nivelul ratei dobanzii in eco-
nomie. Ea este reprezentata grafic ca o dreapta paralela cu or-
donata, deoarece oferta de bani este rigida pe perioada scurtd.

In concluzie, rata dobanzii constituie o parghie de bazi
a functionarii mecanismelor pietei. Iata principalele ei functii:

. mijloc de alegere intre economisire si consum;

« posibilitate de comensurare, prin intermediul do-

banzii, a castigurilor obtinute prin acordarea de im-
prumuturi;

« pilon de influentare a investitiilor;

« cale de sensibilizare a detinatorilor de capital, spre

orientarea factorilor de productie;

. senzor al miscarilor inregistrate de capitalul de im-

prumut.
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capitolul 3.
PIATA FINANCIARA

3.1. Piata financiara. Actiuni si obligatiuni.

Piata financiara apare in literatura de specialitate si sub
numele de piata a capitalurilor plasate pe termen mediu si
lung. Caracteristici sale sunt urmatoarele:

» Reprezintd un tablou complex, cuprinzand situatia
cererii si ofertei de titluri de valoare.

» La un moment dat, cererea de capital vine din
partea guvernului si statului (pentru finantarea cheltuielilor
publice si / sau a deficitului bugetar), organelor administratiei
centrale si locale, agentilor economici nationali si straini (in
vederea formarii resurselor pentru investitii si achizitiilor).

» Ea asigura colectarea si transferul (directionarea)
surplusului de disponibilitati financiare ale agentilor
economici, spre cei care solicitda imprumuturi de acest gen.

» Evidentiaza rolul intermediarilor specializati, de a
transforma un produs financiar in altul.

» Pentru procurarea capitalului necesar in vederea
acoperirii nevoilor ce depasesc posibilitatile lor financiare,
agentii economici apeleaza la piata de capital, prin intermediul
finantarii directe st indirecte.

» Piata financiard cuprinde tranzactii cu titluri de
valoare pe termen mediu si lung, insemnand venituri de doua
tipuri: fixe (pentru obligatiuni si actiuni privilegiate); variabile
(pentru actiuni ordinare, comune sau obisnuite).
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» Cele mai cunoscute tipuri de plasament in acest
domeniu sunt:

- investitiile de portofoliu (in valori mobiliare), pe
baza titlurilor de valoare (actiuni, obligatiuni,
bonuri de tezaur, eurotitluri);

- investitiile directe, respectiv plasamentele in
obiective social-economice, garantate si mediate
prin banci de prestigiu;

- creditele internationale, organizate prin sistemul
institutiilor ~monetar-financiare de prima
marime (FMI, respectiv bancile de reconstructie
si dezvoltare de tip BIRD sau BERD).

Piata financiara genereaza doua categorii esentiale:

I. Piata primara este componenta referitoare la
emisiunea si plasarea titlurilor de valoare — realizate de obicei
prin intermediul béancilor. Ea apare drept mecanism initial al
desfisuririi libere a cererii si ofertei corespunzitoare. In acest
,sector”, cursul (pretul) titlurilor este egal chiar cu valoarea lor
nominala (pret ferm), desi nu este exclus un curs mai mic decat
valoarea inscrisa pe produsul financiar.

II. Piata secundara vizeaza tranzactiile (vanzarile si
cumpadrarile) cu titluri deja emise si distribuite anterior pe piata
primari. Ea asiguri, de fapt, lichiditatea activelor financiare. In
acest caz, cursul titlurilor depinde mai ales de raportul dintre
cererea si oferta de produse financiare, dar si de factori precum:
nivelul ratei dobanzii 1n economie; analiza veniturilor
anterioare aduse de titluri si anticiparea viitoarelor lor castiguri;
conjunctura economica generala; situatia agentului economic.

In general, piata secundari se contureazi pe scheletul si
activitatea burselor de valori, unde comercializarea titlurilor se
realizeaza dupa un anumit specific. Accesul pe piata bursiera nu
este facil, date fiind conditiile necesare agentilor economici care
doresc acceptarea in acest cadru: capitalul social semnificativ;
oferirea pe piata bursiera a unei cote insemnate din acest
capital; o situatie generald prospera, respectiv rentabilitate si
solvabilitate; garantii solide.
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Actiunea reprezinta titlul de valoare constituit asupra
unei fractiuni a capitalului social al unei societéti pe actiuni,
capabil sa dovedeasca participarea detindtorului sdu la capitalul
firmei emitente. Este o hartie de valoare negociabila la bursa,
aducatoare de venit pe termen mediu si lung. Propriu-zis, se
concretizeaza intr-un titlu de proprietate asupra unei parti din
capitalul societdtii care a emis-o.

Posesorii de actiuni (actionarii) sunt persoane fizice si
juridice, care-si aduc aportul la capitalul societatii pe actiuni. Ca
mod de exprimare a participarii respective, actionarii primesc
un numadr de titluri din emisiunea realizata, proportional cu
capitalul subscris de fiecare. Prin detinerea unui numar de
actiuni — care asigura titularului posibilitatea de a dispune de
majoritatea voturilor in Adunarea Generald a Actionarilor
(AGA) — se poate obtine pachetul actiunilor de control in firma.

Valoarea nominald a unei actiuni (pretul ei) se
calculeaza raportand capitalul social al firmei respective la
numarul de titluri emise. Fiecare actiune poate aduce un venit
anual numit dividend, corelat cu marimea profitului obtinut de
firma (asadar, daca se inregistreaza pierderi, nu poate fi vorba
de dividende). Se cunosc mai multe tipuri de actiuni:

a) dupa modul de prezentare:

e actiuni nominale (nominative): au inscris pe ele
numele titularului si sunt transmisibile numai
prin cesiune (transcrierea notificata a tranzactiei
in documentele emitentului); ele pot fi pure
(inscriptionate chiar de firma emitenta),
respectiv administrate de catre banci si alte
institutii financiare;

e actiuni la purtator: n-au inscris pe ele numele
titularului, ceea ce le usureaza transmisibilitatea
(deoarece nu apeleaza la formalitati); din acest
unghi, sunt mai avantajoase decat cele
anterioare, intrucat ,,codul” de identificare este
dat doar de seria titlului.
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b) dupa caracterul oferit de drepturile prevazute:

e actiuni ordinare (obisnuite sau comune): dau
posibilitatea obtinerii dividendului (drept cota
procentuala din profitul firmei, repartizata
titularilor);

e actiuni privilegiate (preferentiale): confera
anumite drepturi in plus, titularilor.

Drepturile posesorilor de actiuni:

+ informarea si accesul la date care-i vizeaza direct;

+ participarea la sedintele AGA;

+ votul in cadrul AGA, conform numarului de actiuni
detinute;

+ controlul asupra gestiunii societatii pe actiuni;

+ primirea dividendelor;

+ ,compensarea” drepturilor binesti cu sistemul
»platii prin actiuni”;

+ 1n cazul falimentului / al dizolvarii firmei, dupa ce
agentul economic si-a achitat datoriile fata de creditori, soldul
pozitiv ramas se repartizeaza intre actionari; daca debitele nu se
pot acoperi din valorificarea activelor, posesorii raspund in fata
creditorilor in limita participarii la capitalul social,

+ ajustarea ratei dividendului la anumite perioade de
timp, pentru detinatorii de actiuni privilegiate;

+ dreptul de preemptiune, respectiv dreptul
posesorilor de actiuni de a-si mentine proportia de titluri
detinute, atunci cand se va realiza o noud emisiune;

+ convertibilitatea actiunilor preferentiale in actiuni
ordinare (nu si invers);

+ dreptul de revocare, respectiv de rascumparare a
titlului la valoarea nominala plus un ,premiu”.
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Obligatiunea este un titlu de credit cunoscut drept cota-
parte a unui tip de imprumut colectiv pe termen mediu si lung,
in favoarea unui agent economic. Ea reprezinta un titlu de
valoare negociabil, emis in vederea mobilizarii de capital si
aducdtor de venit fix (achitabil indiferent de rezultatele
inregistrate de cdtre emitent). Emisiunea de obligatiuni poate fi
de doua tipuri: fie publica — daca titlurile sunt oferite, in mod
clasic, investitorilor, sau daca prospectul de emisiune prevede
cotarea lor la bursd; fie pe baza de plasament privat — cand
investitorii preiau in totalitate emisiunea, sau cand nu se
prevede negocierea titlurilor la bursa.

Obligatiunea se defineste, in principiu, prin elemente
precum: valoarea nominald; pretul de emisiune; suma
previazuta pentru subscriere; venitul fix adus de obligatiune;
data incepand cu care se calculeaza acest castig; durata
obligatiunii; pretul de rambursare la scadenta. Clasificare:

A. dupa titular:

- obligatiuni nominale (nominative) — cu numele
detinatorului inscris pe titlul respectiv;

- obligatiuni la purtdtor — situatie in care nu e
specificat numele titularului.

B. dupa posibilitatea de convertire:

- obligatiuni convertibile — pot fi schimbate in
actiuni preferentiale, printr-un raport de conversie;

- obligatiuni neconvertibile — care nu prezinta
aceasta varianta de optiune.

C. dupa scadenta:

- obligatiuni ordinare (obisnuite, comune) — cu
scadenta fixa;

- obligatiuni prelungibile — cu posibilitatea
modificarii scadentei in sensul amanarii ei
(,plata ulterioara™);

- obligatiuni ,cu fereastra” — cu optiunea
schimbarii scadentei prin anticiparea sa (,,plata
in avans™).

50



3.2. Operatiunile bursei. Cursul titlurilor de valoare.

Bursa este o prezenta necesara pe piata financiara a
lumii contemporane. In general, ea reprezinti piata oficiald
organizatd, pe care se concentreaza cererea si oferta de active
marfare si / sau financiare — si pe care opereaza intermediarii
operatiunilor de vanzare-cumparare. Tinand seama de
caracterul operatiunilor pe care le presupun, bursele sunt
impartite in doua clase: burse generale — la care se efectueaza
tranzactii atat cu marfuri, cat si cu titluri (cum sunt cele din
Amsterdam, Rio de Janeiro s.a.); burse specializate, axate pe
comercializarea unei game de bunuri (valori), iar uneori doar a
unui produs (asa sunt bursa londonezd a metalelor, cea a
bumbacului de la Memphis s.a.).

* X ¥

Bursa de marfuri constituie o piata care se ocupa cu
operatii de vanzare-cumparare a bunurilor fungibile, pentru
care exista uzante comerciale specifice. Unele din aceste burse
— cele numite caracteristice — functioneaza in zone care
concentreaza o buna parte din volumul tranzactiilor mondiale
cu o anumitd marfa. O trasaturad importanta a burselor de
marfuri este aceea cd mijlocesc schimbul fara ca prezenta
bunurilor in cauza si fie necesara. Ele sunt amplasate, de multe
ori, in regiuni din care provin marii producétori si / sau
comercianti. Exemple: bursa cafelei de la Sao Paolo si bursa
cerealelor de la Chicago.

Operatiunile la bursa de marfuri sunt de doua tipuri: la
vedere — cand livrarea produselor are loc imediat ce s-a realizat
contractarea, in schimbul pretului stabilit; la termen — cand
predarea bunurilor se face ulterior, la cursul (pretul) din
momentul incheierii tranzactiei.
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Bursa de valori reprezinta piata secundara a valorilor
mobiliare emise si puse in circulatie (actiuni, obligatiuni, cecuri,
certificate de depozit, titluri de credit, produse derivate s.a.),
respectiv piata pe care se negociaza aceste titluri de bursa. Ea
mijloceste stabilirea pretului bunurilor de valoare (numit curs
sau cotatie), dar asigura si finantarea si / sau restructurarea fir-
melor cotate in cadrul ei (prin oferta publica de cumparare, lici-
tatie, fuziune, negociere s.a.). Pe acest parcurs, bursa contribuie
la procesul de redistribuire a capitalurilor in economie.

Rolul burselor de valori consta in indeplinirea urmatoa-
relor functii: de informare specializata a factorilor pietei, in ve-
derea ludrii celor mai bune decizii de plasament; de circulatie
permanenta a titlurilor de valoare; de asigurare a cotarii aces-
tora; de ,barometru” al starii conjuncturale a pietei; de evaluare
(in)directa a capacitatii firmelor; de transfer al riscurilor; de evi-
tare — ca principiu — a oscilatiilor de amploare a pretului harti-
ilor de valoare (desi acestea nu se pot anula).

Ca forma de organizare, bursele de valori functioneaza
ca societati pe actiuni, cu un capital social constituit pe baza
contributiilor specificate de statute. Certificatele bursiere —
sinonime ale actiunilor obisnuite — dau dreptul de participare la
tranzactiile pe piata respectiva.

Bursa de valori este condusd de un Consiliu de
Administratie si este compusa din comitete care actioneaza in
vederea bunei functionari a operatiunilor bursiere. Agentii de
bursa sunt specialisti angajati direct (operativ) sau indirect
(neoperativ) in activitatile pietei respective. Cele mai cunoscute
categorii de operatori bursieri sunt:

% Brokerii (intermediari numiti in unele tari curtieri
sau makleri) sunt reprezentantii, prin mandat, ai clientilor
bursei. Ei initiaza tranzactii in numele, in contul si pe riscul
acestor clienti, putand fi angajati de firme de brokeraj (caz in
care primesc ordinele clientilor prin intermediul angajatorilor)
sau ramanand brokeri independenti (situatie in care executa
ordine venite direct de la firme fara reprezentanti la bursa).
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% Dealerii (traderii) sunt agentii propriu-zisi, care
realizeaza tranzactii in nume si pe cont propriu (reprezentativi
fiind dealerii comercianti, inregistrati si autorizati la bursa).

Indiferent de categoria din care fac parte, bursele de

valori calculeaza asa-numitii indici bursieri, diferentiati dupa
modul de formare, dupa influenta avuta asupra conjuncturii
economice . Intre indicii esentiali inregistrati pe piata financiara
internationald, mentionam:

& indicele Dow Jones (la bursa din New York) —
calculat pe baza unui ,,cos” de valori din industrie,
transporturi si servicii;

X indicele Standard & Poor’s 500 (la bursa din New
York) — calculat ca medie ponderata a cursurilor
inregistrate pentru 500 valori cotate pe piata;

Indicele New York Stock Exchange (NYSE)
Composite Index (la bursa din New York) — calculat
in mod similar, pe baza cursurilor unui numar de
1.700 de titluri;

® indicele Nikkei (1a bursa din Tokyo) — avand la baza
cotatiile pentru 300 valori de pe piata respectiva.

Exista si tranzactii cu produse bursiere derivate, care fac

obiectul unei sectiuni specializate a pietei financiare. Nu putem
incheia componenta de fata, fira a aminti despre existenta
pietei OTC (Over-the-Counter) — a titlurilor necotate la bursa.
Ea este o piata de tip extrabursier, pe care se tranzactioneaza
hartii de valoare cu acces mai larg in raport cu celelalte.
Operatiile pe piata OTC se realizeaza prin intermediul retelelor
de calculatoare si al diverselor societiti financiare. In plus,
negocierea cursurilor se efectueaza direct, intre vanzator si
cumparator.
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capitolul 4.
MASURAREA REZULTATELOR
MACROECONOMICE

4.1. Indicatorii macroeconomici

In perspectiva dezvoltirii, la nivel de economie natio-
nala se calculeaza o serie de indicatori macroeconomici rele-
vanti. Pentru a-i aduce in discutie, precizam ca din punct de ve-
dere economico-financiar, economia nationald se subdivide in
segmente: societati nefinanciare, administratie publica, admi-
nistratie privata, institutii de credit, asigurdari, gospodarii — si
sectorul ,Strainatatea”. Privitor la aceste subdiviziuni, la nive-
lul carora se pot analiza rezultate ale sectoarelor economiei na-
tionale, trebuie mentionat ca preturile de evaluare a bunurilor
si serviciilor sunt de doua tipuri: pretul factorilor (,la produca-
tor”), respectiv pretul pietei (,,Ja cumparator”).

Pentru a participa la comensurarea rezultatelor activita-
tii la nivel macro-, produsele si serviciile create / prestate in sec-
toarele amintite trebuie sa indeplineasca anumite conditii:

. sa fi fost vandute (prestate) pe piata, deci sa aiba o

existenta reald;

. sa fie inregistrate in contabilitate o singura data;

. sase refere la perioada curenta de analiza.

In privinta indicatorilor macroeconomici de bazd, ne
vom referi la cei care urmeazi, reflectand realititi pe baza
cirora se fac raportari statistice si comparatii internationale. In
avans, se impun insa doua precizari:
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# Analiza se poate face fie luand in considerare
bunurile finale (si atunci este vorba de
indicatorii in forma bruta), fie pornind de la
acestea, dar renuntand la consumul de capital
fix — adica la amortizarea capitalului consumat
intr-o perioadd, pentru relalizarea productiei
(fiind vorba de indicatorii in expresie neta).

# Avem 1n vedere rezultatele agentilor economici
care activeaza in cuprinsul granitelor unui stat
(indiferent de apartenenta lor nationalda) —
ipostaza in care studiem asa-numitul produs
intern — sau luam 1in considerare doar
rezultatele agentilor economici proprii, cu
activitati in interiorul si in exteriorul tarii — si
atunci vorbim despre produsul national.

1. Produsul global brut — PGB: este un indicator sintetic,
calculat ca suma a valorii bunurilor si serviciilor regésite, de
obicei pe timp de un an, in consumul intermediar C; (materii
prime, materiale, combustibil, energie, semifabricate) — si a
valorii adaugate brute Va, (formata din doua componente —
consumul capitalului fix CCF si valoarea adaugata neta Vay):

PGB =Ci+ Vy

unde:

Ci — valoarea componentelor de capital circulant si a serviciilor
destinate pietei, consumate intr-un exercitiu financiar, pentru
producerea si prestarea de bunuri si / sau servicii. Include:
bunuri cumpérate pe piata si consumate efectiv in perioada de
referintd; servicii utilizate (exceptindu-le pe cele legate de:
transferul de proprietate al capitalului fix, stocurile de siguranta,
stocurile de produse strategice); alte cheltuieli ale unitatilor
productive: indemnizatii de célitorie si deplasare, asistenta
medicald, imbriciminte de lucru, chirii pentru cladiri,
cumpdrdri de servicii privind cercetarea stiintificg;

Vab = CCF + Van (Van fiind reprezentata de: salariile angajatilor,
profitul agentilor economici, impozitele platite statului,
subventiile din partea statului s.a.).
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2. Produsul intern brut — PIB: exprima marimea valorii
adaugate brute a bunurilor finale create intr-o economie intr-o
perioada de timp (de obicei un an), de catre subiectii economici:

PIB = PGB - G; respectiv PIB = Ct + FBes + VS +(E-I)

unde:

PGB - produsul global brut;

Ci — consumul intermediar;

Ct — consumul final (totalitatea bunurilor si serviciilor utilizate
pentru satisfacerea directd a nevoilor umane): cel individual se
evalueaza la pret de achizitie, in cazul bunurilor cumparate de
pe piatd — si la pret de productie, in cazul celor autoconsumate;
cel colectiv se evalueazd pe baza costurilor suportate de
administratiile publice si private, din care se scad vanzirile
ocazionale;

FBcf — formarea bruta de capital fix;

VS - variatia stocurilor;

E — exporturile;

I — importurile.

In legiturd cu indicatorul studiat se analizeazi si
deflatorul PIB (sau indicele deflator al PIB), corelat cu indicele
general al preturilor (evaluat prin consemnari repetate, intr-o
perioada de timp datd). Deflatorul apare ca unitate de masura a
modificdrilor intervenite intr-un interval de timp, in cadrul a
doua elemente: preturile, respectiv puterea de cumpdrare a
banilor (insa adesea se abordeaza — in contrapartida — indicele
costului vietii). El se calculeaza astfel:

Dpig

__ PIB,
= PIB,

-100  respectiv  Dpjg = iis“t -100
cst

unde:

Dris — deflatorul PIB;

PIBn — PIB nominal, calculat in functie de modificarea, de la un
an la altul, a preturilor curente;

PIB: — PIB real, socotit dupa schimbdérile produse de la an la an,
in cantitatea fabricata dintr-un bun sau serviciu (nu dupa cele
ale preturilor);

PIBct — PIB in preturi curente (ale fiecarui an);

PIBcst — PIB in preturi constante (comparabile).
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3. Produsul intern net — PIN: reflectd marimea valorii
adaugate nete a bunurilor si serviciilor produse intr-o economie
de catre agentii economici nationali si straini, in decursul unei
perioade (de regula, un an), destinate consumului final:

PIN = PIB — CCF

unde:
- PIB - produsul intern brut;
- CCF - consumul de capital fix.

4. Produsul national brut — PNB: este expresia in forma
béaneascd a rezultatelor obtinute intr-o anumitd perioada de
calcul (in general, un an) din activitatea agentilor economici
autohtoni, care 1isi realizeaza actiunile in interiorul sau
exteriorul tarii de provenienta. Este considerat unul dintre cei
mai relevanti indicatori macro-, intrucat se refera la activitati
complexe, desfasurate atat in tara, cat si peste hotarele ei, de
catre subiectii economici. Se determina prin corectarea marimii
PIB (la preturile pietei) cu cea a soldului valorii adaugate brute
a agentilor economici nationali care-si desfdsoara actiunile
peste granite — si a celor straini, cu activitati in interiorul
statului (exprimate in preturile pietei):

PNB =PIB+M

unde:

- PIB - produsul intern brut;

- M - soldul pozitiv (PIB+M) sau negativ (PIB—M) al balantei
schimburilor economice externe.

Se poate calcula si deflatorul PNB, unitate cuprinzatoare a modificarilor in
nivelul preturilor sau al puterii de cumpérare (similar deflatorului PIB).

5. Produsul national net — PNN (sau venitul national
exprimat in preturile pietei Ypp) releva marimea valorii
adaugate nete a bunurilor si serviciilor finale obtinute de agentii
economici nationali, care isi desfasoara activitatea pe timp
determinat (de obicei, un an), in interiorul si exteriorul statului
din care provin:
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PNN = PNB - CCF

unde:
- PNB - produsul national brut;
- CCF - consumul de capital fix.

6. Produsul social — PS: reprezinta valoarea totala a
bunurilor si serviciilor materiale, create in ramurile productiei
materiale, timp de un an. Spre deosebire de indicatorii anteriori
(a caror sfera era cea data de sistemul conturilor nationale),
produsul social PS (alaturi de cei care urmeaza — produsul social
final PSF si venitul national Y) — se calculeaza in sistemul
productiei materiale. Material, PS cuprinde totalitatea
mijloacelor de productie si a bunurilor de consum fabricate;
valoric, se referd la: cheltuielile de productie necesare crearii
bunurilor si serviciilor produse (prestate); veniturile primare
ale persoanelor ocupate in ramurile productive; veniturile
agentilor economici publici.

7. Produsul social final — PSF: cuprinde valoarea
bunurilor si serviciilor materiale fabricate (prestate), ajunse in
ultima faza a unui circuit economic — si se calculeaza astfel:

PSF =PS - C;

unde:
- PS - produsul social;
- Ci— consumul intermediar.

8. Venitul national — Y: exprima marimea agregata a
veniturilor obtinute de proprietarii factorilor de productie (sau
valoarea nou-creata in productia materiala) in decurs de un an,
bunurile (serviciile) fiind destinate satisfacerii nevoilor de
consum individuale si celor de dezvoltare ale societatii:

Y = PSF - CCF

unde:
- PS — produsul social;
- CCF - consumul de capital fix.
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Daca este vorba despre Yy (venitul national in preturile
factorilor de productie), deducem urmatoarea relatie:

Ypf = PNBpf = Ypp — Iin

unde:
- Ypt — venitul national in pretul factorilor (alcituit din salarii,
contributii diverse, excedente nete — de tipul Cchiriilor,

dobanzilor, dividendelor s.a.);

- PNByt — produsul national brut in pretul factorilor;

- Ypp — venitul national in preturile pietei, cunoscut ca PNN
(produs national net);

- Iin — impozitele indirecte nete (fira subventii de exploatare).

4.2. Venitul, consumul, economiile si investitiile

Aducand in discutie venitul national Y, vom aborda le-
gatura dintre venit, consum, economii si investitii.

I.) Din perspectiva generala, veniturile — insumate ince-
pand de la nivel personal pana la cel agregat (economia natio-
nala) — alcatuiesc, pe de o parte, sursele concrete ale achizitiei
de bunuri si servicii necesare traiului, iar, pe de alta parte, ori-
ginea economiilor. Se cunosc doua clase de venituri: salariale
(rezultate din activitati salariate si alte prestatii) si nesalariale.

Stim deja ca la nivel macroeconomic se opereaza cu un
termenul deja cunoscut: venitul national. Cresterea acestuia
este determinata pe doua directii: una extensiva (indreptata
spre sporirea volumului factorilor de productie si folosirea lor
conform cerintelor pietei) si alta intensiva (orientata spre ridi-
carea randamentului prod-factorilor, in urma progresului teh-
nico-economic). Procesul urmator obtinerii venitului si cuanti-
ficarii lui este repartitia venitului national, cu doua trepte suc-
cesive: distribuirea se face sub forma de salariu, profit, dobanda
si renta (potrivit contributiei factorilor de productie); redistri-
buirea are loc ca urmare a unor mecanisme conduse de stat, mai
ales prin intermediul fiscalitatii (o parte dintre venituri revin
autoritatii publice, care le orienteaza spre buget, in vederea aco-
peririi cheltuielilor sale).
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Venitul (Y) se descompune in componente destinate
consumului (C), respectiv economiilor (S), asa incat:

Y=C+S

Consumul reprezinta cheltuirea unei parti din venitul
obtinut intr-o perioada de timp, in scopul utilizarii bunurilor si
serviciilor cuamparate, destinate satisfacerii trebuintelor indivi-
duale si / sau colective.

Proportia consumului in cadrul venitului, precum si ten-
dinta de evolutie a acesteia, se exprima prin intermediul incli-
natiei (medii) spre consum sau al ratei consumului (c) si ex-
prima ponderea consumului in totalul venitului:

C:?

unde:
- C - marimea consumului;
- Y — mérimea venitului.

Se calculeaza si inclinatia marginala spre consum (c’),
reprezentand raportul dintre variatia consumului si aceea a ve-
nitului (aratand, de fapt, cu cat se modifica marimea consumu-
lui, la cresterea cu o unitate a venitului):

. AC

C:E

unde:
- AC - variatia consumului;
- AY - variatia venitului.

Marimea acestui indicator constituie o marime pozitiva,
dar subunitara, astfel incat: o < ¢’ < 1.

In esentd, principalul element care pune in miscare ra-
portul dintre venit si cantitatea ceruta din unul sau mai multe
bunuri este relatia creata intre marimea bugetului individual si
ponderea consumului in acesta. Dintr-o astfel de perspectiva,
realitatea arata ca atunci cand disponibilul banesc al unui agent
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economic se majoreaza, se petrec modificari in cadrul consumu-
lui sau. Concret, acest mod de reactie a fost sesizat de catre J.M.
Keynes, in deceniul al patrulea al secolului XX. Potrivit lui, re-
latia dintre venit si consum este determinata de faptul ca, de re-
gula, la cresterea venitului, consumul tinde sa se mareasca (si
invers), insd reactia consumului se realizeaza in masura mai
mica decat cea a bugetului (proportia este in defavoarea consu-
mului, intrucat la sporirea mijloacelor banesti disponibile, subi-
ectii economici tind sa faca economii). Aceasta afirmatie este
cunoscutd sub numele legii psihologice fundamentale care gu-
verneaza legatura venit — consum (de exemplu, dacd AY creste,
sporeste si AC, insa AY > AC).

II.) Totalul economiilor — calculat la nivel macroecono-
mic — deriva din diferenta dintre venitul disponibil si consum.
In orice variantd de definire ar fi privite economiile, daci
Y =C+ S, atunci S =Y — C (pastrand notatiile din subcapitolele
anterioare, adici: Y — venit; C — consum; S — economii). In cazul
in care efectuam operatia respectiva, avem de-a face cu terme-
nul economie bruta. Daca din aceasta scadem partea corespun-
zatoare amortismentelor, obtinem economia neta.

Motivatia economisirii individuale este determinata de
mai multe elemente: nevoia organizarii rationale a cheltuielilor
facute in decursul timpului; dorinta de prosperitate si de imbo-
gatire; adaptarea la noi cerinte impuse de consum; preferinta
pentru lichiditate. Calculam, asadar, inclinatia medie spre eco-
nomisire — prin intermediul ratei economiilor (s), care exprima
ponderea economiilor realizate in totalul venitului:

S:?

unde:
- S —marimea economiilor;
- Y — marimea venitului.

De asemenea, intre evolutia venitului si aceea a econo-
miilor exista o legatura directa, exprimata prin intermediul a
ceea ce numim inclinatie marginala spre economii (s’):
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_AS
T AY

’

S

unde:
- AS —variatia economiilor;
- AY - variatia venitului.

Raportul anterior reflecta relatia dintre variatia econo-
miilor si cea a venitului, aratand cu cat sporesc economiile la
cresterea cu o unitate a venitului. Se verifici si aici inegalitatea:
0 < s’ <1, ceea ce arati ca (s’) reprezinta rezultatul unui raport
pozitiv, dar subunitar, intre elementele recent precizate.

Inclinatia marginala spre economii si inclinatia margi-
nala spre consum reflecta notiuni complementare, suma lor fi-
ind egala cu 1, respectiv: ¢’ + s’ = 1. Iata de ce: intrucat Y=C + S
(si, ca urmare, AY = AC + AS), rezulta:

AC | AS _ AC+AS _ AY

AY =AY AY AY L

I11.) Investitiile reprezinta un spor de capital sau de pa-
trimoniu fatd de cel deja existent, pe baza utilizarii unei parti
din economiile realizate in decursul unei perioade de timp. In
termeni comuni, ele semnifica o cheltuiali efectuata in vederea
achizitionarii de bunuri durabile sau de active financiare. Daca
ne referim la formarea neta a capitalului, este vorba de partea
din venit destinata investitiei nete. Daca, insa, adaugam la
aceasta amortizarea (consumul de capital fix), facem dovada in-
vestitiei brute — sursa a crearii brute de capital.

In optici economici, facem distinctie clari intre trei ter-
meni de specialitate:

B investitia propriu-zisd — partea din economii utili-

zata productiv;

B plasamentul de capital — sfera achizitiilor, din eco-
nomii, a hartiilor de valoare, imobilelor, metalelor
pretioase s.a., pe seama asteptarii cresterii pretului
(valorii) lor in viitor;

B tezaurizarea — pastrarea neproductiva a unor obi-
ecte sau valori.
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Conform teoriei keynesiste, daca venitul obtinut in peri-
oada de referinta se repartizeaza pentru consum si pentru in-
vestitii, Y = C + I (unde: Y — venitul; C — consumul; I — investi-
tiile). Sa nu uitam, insa, ceea ce stim deja: Y = C + S (unde: S —
economiile). Din aceste doui relatii rezultd, matematic, S = I,
respectiv egalitatea dintre economii si investitii. Sunt multi cei
care pledeaza in favoarea diferentierii reale a economiilor si a
investitiilor. E adevirat ca, din punct de vedere economic, ele
constituie categorii distincte, dar trebuie luat in seama faptul
ca, in conditiile unui sistem-etalon, economiile trebuie sa se re-
gdaseasca in valoarea investitiilor.

In conceptia lui J.M. Keynes, cauza de bazi a crizelor
economice de supraproductie este tocmai miscarea contradicto-
rie a variabilelor S si I. Din asemenea motive, in modelul sau,
relatia S = I corespunde ecuatiei fundamentale a echilibrului
economic. In mod real, echilibrul cerere — oferti nu se reali-
zeaza atat de simplu cum pare, devenind relevante cauzele care
provoacd dezechilibrul S > I. In situatia ideald, ins4, egalitatea
S = I decurge din echilibrul autonom al pietei. Keynes a formu-
lat asa-numita lege psihologica a imboldului spre investitii,
aratand ci in economia reald, nu toate economiile se transforma
in investitii. Decizia de a investi este determinata, in majoritatea
cazurilor, de maximizarea profitului. in aceste conditii, este ne-
cesar ca eficienta marginala a capitalului sa fie superioara ra-
tei dobanzii din economie.

Evolutia investitiilor intr-o economie de piata depinde
de factori cum sunt: cererea de investitii; rata dobanzii in eco-
nomie; relatia intre rata dobanzii si cea a profitului; fluctuatiile
profitului; randamentul capitalului in viitor, in raport cu cel an-
ticipat; riscul intreprinzatorului (implicit, al creditorului); gra-
dul de implicare a statului in politica investitiilor; conjunctura
economica interna si internationald a momentului.

Cele mai importante functii ale investitiilor au la baza
suportul credrii de noi locuri de munca, rolul de introducere a
progresului tehnic si efectul antrenant de activitatea agentilor
economici.
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IV.) Legatura intre venit, consum si investitii se cuanti-
fica prin intermediul a doi indicatori: multiplicatorul, respectiv
acceleratorul investitiilor.

--- Multiplicatorul investitiilor (K) arata ca, dat fiind un
anumit spor al investitiilor globale intr-o economie, el va deter-
mina inregistrarea unei cresteri a venitului de K ori mai mare
decat cea a investitiei. Altfel spus, sporul venitului este depen-
dent de multiplicator, care reliefeaza de cate ori sporul investi-
tiilor se cuprinde in cel al veniturilor:

AY

K:E

unde:

- K- multiplicatorul investitiilor;
- AY - sporul venitului;

- AI - sporul investitiilor.

Cum AY = AC + Al din relatia: AY = K- Al rezulta:

AY
_AY _ AY . Ay _ 1
T Al AY-AC FAY = K_A_Y_A_C_l_A_C

AY AY AY

. . . Ac o e e I
Stim deja ca ~ ¢’ (inclinatia marginala spre consum).

= K=—,=§ intrucat ¢’ +s =1.

Cu alte cuvinte, multiplicatorul investitiilor (K) ajunge
sa egaleze inversul inclinatiei marginale spre economii (s’). Cu
cat ¢’ este mai mare, multiplicatorul K va creste si venitul de ase-
menea, in timp ce s’ va scadea.

--- Un alt mijloc de luare a deciziilor in ceea ce priveste
investitia este cel oferit de principiul acceleratorului. El semni-
fica legatura dintre investitii si venit, masurand efectul cresterii
venitului asupra nivelului dorit al investitiilor (indirect, e vorba
si despre modificarea cererii de consum). Altfel spus, el repre-
zinta o variabild dependenta de sporirea venitului si a cererii de
bunuri, masurand urmadrile pe care le inregistreaza orice modi-
ficare a acestor elemente asupra volumului investitiilor.
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capitolul 5. 5
CRESTEREA ECONOMICA.
ROLUL STATULUI IN ECONOMIE.

5.1. Crestere, dezvoltare, progres economic

In termeni generali, cresterea semnifici sporirea treptata
a unui fenomen, proces sau organism, ca numar, intensitate si
valoare. Uneori, conceptul particular al cresterii economice se
suprapune peste cele de: miscare economicd, acumulare,
devenire, avans, expansiune (de obicei, a productiei); alteori, este
privit ca efect direct al majorarii Y sau PIB; in alte circumstante,
semnificd sporirea pe termen lung a rezultatelor la nivel
macroeconomic, in conditiile utilizarii eficiente a resurselor
disponibile. In termeni directi, cresterea se obtine atunci cind
output-ul real (total si raportat la un locuitor), exprimat prin
diversi indicatori, se mareste. Cu alte cuvinte, intregul proces
desemneaza abordarea simultand a trei laturi presupuse de
miscarea economica: una cantitativa, alta calitativa, iar alta
structural-organizatorica.

Trebuie stiut ca procesul cresterii economice are drept
coordonata fundamentald stabilirea unui raport optim intre
acumulare si consum, permitand corelarea intereselor prezente
ale unei economii, cu cele de perspectiva. Din acest punct de
vedere, precizdm cd rata inaltd a acumularii este o conditie
necesara a cresterii, dar ea nu este suficienta. Ca sa fie asa, se iau
in calcul, in contrapartida, atat volumul acumularii, cat si
eficienta ei.
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Prin dezvoltare intelegem o succesiune de transformari
constituind miscari ascendente, inregistrate de la inferior spre
superior si / sau de la simplu spre complex. In esenti, ea se
realizeaza prin trecerea de la o stare calitativa la alta, noua si
evoluata. Exista si specialisti care considera ca dezvoltarea nu e
altceva decat o fazd superioara a cresterii. Dar dezvoltarea
economica reprezinta accentuarea aspectelor calitative si
structurale ale procesului de crestere, in vederea obtinerii unei
finalitati proiectate (indreptate, de exemplu, spre majorarea
nivelului de trai).

Intre notiunile crestere si dezvoltare economici nu se
pune semnul egalitatii. E adevarat ca exista o serie de realitati
care, imbinate, ne fac sa credem ca ele sunt apropiate. Nu este
vorba de identitate, dar sunt valabile, totusi, unele asemanadarti:

. atat cresterea, cat si dezvoltarea sunt procese

cumulative;

. ambele se manifesti in decursul intervalelor largi de

timp;

« amandoud presupun alocarea de resurse si

generarea de efecte;

« siunasi cealaltd au ca obiectiv bunastarea.

Factorii dezvoltarii economice se refera la un ansamblu
de elemente care influenteaza, direct sau indirect, procesul stu-
diat: dinamica grupurilor sociale, miscarea demografica, divizi-
unea ridicata a muncii, organizarea eficienta a productiei si ino-
varea. Specialistii sunt de acord ca dezvoltarea este un proces
complex, orientat spre conexiuni multifunctionale, create intre
factorii care o determina. In legitura cu subiectul tratat, se vor-
beste tot mai mult despre conceptul dezvoltare durabila. Prin
ce se deosebeste acesta de clasica dezvoltare? El imprima un ca-
racter particular procesului tipic al dezvoltarii, accentuat de pe-
rioada lunga la care se refera. De aceea, vorbim despre suste-
nabilitate ca un complement al durabilitatii.

Progresul denumeste evolutia ampla in diferite domenii
ale realitatii (economic, social, stiintifico-tehnic, cultural s.a.).
Particular, in economie, el desemneaza unitatea dintre crestere
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st dezvoltare. Tentativele de a defini progresul economic au fost
insotite, in timp, de elaborarea unor teorii vizand studiul facto-
rilor susceptibili de a determina conditiile evolutiei. Pentru unii
specialisti, progresul nu se poate separa de crestere si dezvol-
tare, asa dupd cum planta are nevoie — pentru a evolua — atat de
radacina, cat si de tulpina si frunze. Din acest punct de vedere,
cresterea si dezvoltarea sunt procese succesive, iar progresul
economic le urmeaza. El se alatura progresului social al unei
natiunt, vizand evolutia generala a sistemului pe care-1 repre-
zinta. Progresul este monitorizat prin intermediul a trei game
de factori: resursele (umane, materiale si financiare); procesul
de reproductie (productie — repartitie — schimb — consum); re-
zultatele finale (bunuri si servicii).

5.2. Factori de influenta ai cresterii economice.
Modele si teorii privind cresterea economica.

Cresterea economicd este o functie de numeroase
variabile, atit statice, cat si dinamice. Intre elementele care o
influenteaza se detaseaza cele care urmeaza, fiecare cu conotatii
tridimensionale (cantitative, calitative si structurale):

- factori economici: munca si elementele ei colaterale
(numdrul lucratorilor si al orelor-munca, rata
ocuparii, rata somajului); resursele naturale; capitalul
(acumulare si investitii); inovatia (progresul tehnic,
informatia s.a.); productivitatea muncii; comertul
exterior; managementul.

- factori institutionali: sistemul de obtinere —
prelucrare — trimitere a informatiei; sistemul de
educatie; sistemul asigurarilor sociale; sistemul
asigurarilor pentru sanatate.

- alfi factori: social-demografici (populatia — numar,
calitate, structura, instruire); culturali; politici;
juridici; religiosi; sociologici.
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Nu este suficienta enumerare considerentelor amintite si
/ sau a altora. Pentru a putea fi vorba de crestere economica, toate
variabilele care contribuie la procesul respectiv trebuie sa
conlucreze. lata principalele tipurile de crestere economica:

(A) Dupa esenta procesului la care se referda, conteaza
trei mari grupe de caracteristici:

a. cresterea economica de tip predominant extensiv —
inregistratd 1n cazurile in care sporirea indicatorilor
macroeconomici (deseori nominalizati de PNB, total si / sau
raportat la un locuitor) rezultd din aportul preponderent
cantitativ al factorilor care au determinat-o;

b. cresterea economicd de tip predominant intensiv —
efect al accentuarii laturilor calitativ-structurale, de eficienta si
comportamentale, impuse de respectivii factori;

c. cresterea economicd de tip intermediar — in
interiorul careia se impletesc contributii cantitative si de eficienta.

(B) Dintr-un alt punct de vedere, cel al sensului
economic al procesului de crestere, delimitam:

a. cresterea economicd zero — cuprinzand stari si
situatii in cadrul carora atat rezultatele macroeconomice absolute,
cat si populatia unei tari, sporesc in ritmuri egale, astfel incat
nivelul efectelor economice per locuitor ramane constant;

b. cresterea economicad negativd — referitoare la
cazurile in care nivelul rezultatelor macroeconomice (per individ)
are tendintd de scadere, in conditiile mentinerii sub control a
principalelor corelatii din care decurge echilibrul general;

c. cresterea economica echilibrata — rezultat al crearii
structurilor orizontale, de anvergura (mai ales a industriilor),
precum si al complementarititii sectoarelor / ramurilor
economiei nationale.

(C) Prin apelarea la posibilitatile de control asupra
procesului, exista:

a. cresterea economica nediferentiatd — delimitata
prin simple sporiri (inmultiri) cantitative;

b. cresterea economica diferentiata (organica) —
respectiv cea controlabila.
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Procesul cresterii economice reprezinta un bun castigat
pentru o economie nationala. Totusi, ce anume implica evolutia
spre acest deziderat? In principal, efectele cresterii sunt, evident,
pozitive. In ultimul timp (putem face referire fie doar si la secolul
al XX-lea) s-a acumulat foarte mult, cantitativ si calitativ, asa
incat omenirea a progresat enorm. Productia a crescut in ritmuri
fara precedent, veniturile si investitiile — la fel, toate fiind
determinate de avans multilateral: tehnico-informativ (inventii,
inovatii s.a.), economic (prin indicatori specifici si dezvoltarea
infrastructurii), cultural (sistemul de invatamant si de educatie),
dar si psiho-social (conceptii, atitudini, comportamente).

In paralel, ins4, a sporit numirul populatiei, iar in cadrul
fiecarei economii s-a petrecut o adancire treptata a stratificarii
sociale. Se vorbeste deci si despre efectele negative ale cresterii
economice, materializate in costuri. Este vorba despre faptul ca:

o Eforturile indreptate spre satisfacerea trebuintelor
insumeaza un anumit cuantum. Daci el se situeaza intre anumite
marje (normale), costurile proceselor respective sunt relativ mici.
Daca, insa, este depasit acest prag, apar cheltuieli suplimentare,
care cresc pe masura ce consumul evolueaza.

o Din pricina unor factori de natura tehnico-economica
sau educationald, mediul este poluat masiv, din ce in ce mai mult.

o Civilizatia a produs adevarate migratii teritoriale, care
inseamna costuri sporite pentru societate.

* ¥ ¥
Modelarea din perspectiva macroeconomica:
1. MODELUL LUI JM. KEYNES SI TEORIA
CRESTERII ECHILIBRATE

In conceptia lui John Maynard Keynes, cresterea

economica este echilibrata atunci cand:

Y=C+I si S=1I

unde:

- Y - venitul national;
- C — consumul global;
- I — investitiile;

- S — economiile.
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Daci — asa cum este firesc — cresterea investitiilor produce
augmentarea venitului, iau nastere economiile; din totalul
acestora, o parte se investeste — si apoi ciclul se reia, pe scara tot
mai largi. In realitate insd, nu tot ceea ce a fost cuantificat drept
economie se va regasi, complet, in cadrul investitiilor (sau nu tot
ce se acumuleaza se investeste). Asadar, relatia dintre economii si
investitii este, de cele mai multe ori, de forma S > I, ceea ce explica
aparitia unor dezechilibre in economie.

2. TEORIA SI MODELUL INPUT-OUTPUT

(W. LEONTIEF)

Prin prisma caracterului analitic al studiilor sale, Wassily
Leontief a fost preocupat de cercetarea cantitativa, calitativa si
structurala. Ea a vizat atat raporturile, cat si fluxurile existente
intre nivelurile si subdiviziunile macroeconomice. Leontief a
utilizat asa-numita matrice a economiei nationale, iar ca
instrumentar — coeficienti privind consumul unei ramuri i,
rezultat din acumulirile productiei celorlalte n-i (unde n
reprezinta toate ramurile unei economii).

3. TEORIA SI MODELUL LUI HARROD

Teoria lui Roy Harrod constituie o abordare logica a
cresterii, bazata pe procedee matematice. Ea studiaza impactul
inregistrat de elemente precum populatia, capitalul si progresul
tehnic — asupra procesului de crestere economica, deschizand o
perspectiva realistad asupra fenomenelor economice.

* ¥ ¥

Modelarea din perspectiva globala:

A) Modelul Forrester-Meadows si teoria cresterii zero

Din initiativa Clubului de la Roma, Jay W. Forrester a
contribuit, alaturi de sotii Dennis si Donella Meadows si alti
specialisti, la realizarea unei schite globale, a celor mai importante
tendinte ale cresterii economice dupa primele sapte decenii ale
secolului XX. Si-au intitulat cercetarea Limitele cresterii. lar
ideile lor au vizat faptul ca, in cei 70 ani luati in calcule, cresterea
economica a inregistrat o curba exponentiald. Asa cum au estimat
autorii, daca procesul cresterii avea sa continue in acelast ritm, in
jurul anului 2030, planeta urma sa ajunga in pragul catastrofei
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(resursele n-ar mai fi putut ajunge, populatia ar fi sporit
necontrolat — iar consumul la fel, pe fondul altor dezechilibre).

Intre realizirile modelului, mentionim: fermitatea si

curajul opiniei; exprimarea ideii conform careia economiile
nationale sunt in acelasi timp atat subiect, cat si obiect al
modificarilor structurale, cantitative si calitative ale mediilor de
influenta; sesizarea dinamicii realitatii la nivel global si crearea,
pornind de aici, a unui sistem dinamic, vizand atat cresterea
populatiei, cat si sursele de subzistentd; diferentierea
problematicii respective in conceptiile valabile pe termen lung.

Totusi, teoria amintita are si anumite aspecte mai putin

reusite. De exemplu, variabilele luate in seama in alcatuirea
modelului Forrester-Meadows, fiind foarte eterogene, nu se pot
aduce la un numitor comun. Fiecare economie nationala are
propriile probleme, care — pentru ea — sunt cele mai importante.
De asemenea, nu se pot uniformiza aspectele psiho-sociale
privind gradul de culturd si civilizatie, politica demografica,
sistemul atitudinal. Cu toate posibilele lipsuri, cercetarile au
constituit un pas pe drumul adancirii surselor si cailor cresterii
economice, oferind cale libera studiilor care au urmat.

B) Modelul mondial structurat (Mesarovi¢-Pestel) si
teoria cresterii organice

Reactia cuplului de cercetitori M. Mesarovic — E. Pestel la

teoria anterioara a fost prompta: in 1974, cei doi au publicat ceea
ce urma sa devind al doilea Raport céatre Clubul de la Roma,
intitulat Omenirea la raspantie. Principalele caracteristici ale noii
abordari in directia cresterii economice au vizat:

9 organizarea ,complexului” determinat de statele
lumii in 10 mari regiuni, dupa criterii nu neaparat
spatial-geografice, ci de natura economico-sociala si
comportamentala;

9 structurarea in adancime a activitatilor proprii
grupelor respective, pe niveluri reprezentand: sfera
individuala, specificul demografic, precum si
scadrele”: tehnico-economic, social, politic si
ambiental.
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Evidentiind aspectele proprii teoriei, le accentuam pe cele
pozitive — respectiv interesul manifestat pentru imbunatatirea
cooperarii pe plan international si mai buna organizare
(comparativ cu cea a modelului lui Forrester) — observand, totusi
(ca puncte slabe), ca premisele si avantajele cresterii organice nu
sunt indeajuns explicate, facand loc unor ambiguitéti nedorite
intre notiunile independentd — interdependenta.

5.3. Statul si implicarea lui in economie.
Politica economica a statului.

Menirea statului este, in principiu, de a defini parcursul
general al economiei pe care o reprezinti si de a trasa liniile
marcante ale dezvoltarii sale. Ca urmare, statul trebuie si aiba
atat drepturi, cat si obligatii si responsabilitati. Una dintre dile-
mele asupra carora oscileazia comportamentul indivizilor, gru-
purilor economico-sociale si societatii este, deci, alegerea intre
libertatea deplind in economia de piata, laissez-faire, socialism
sau controlul total exercitat de stat. Totodata, suntem consti-
enti de faptul ca numai rationalitatea poate determina separa-
tia dintre rolurile statului in economie. De aceea, optiunea soci-
etatii trebuie privitd prin prisma efectelor induse de mecanis-
mele statale in economie.

Cercetarea statului ca subiect economic echivaleaza cu
studiul in adancime al rolului puterii publice, al ariei de extin-
dere a functiilor pe care si le arogi institutia statului. In acest
context, trebuie constientizat daca predominanta sectorului pu-
blic (denotand, in principiu, echitate si moralitate) exclude sau
nu posibilitatea atingerii maximului de eficienta economica.

Actiunile statului pot fi formulate de catre administratia
centrala (caz in care au arie de acoperire la nivel macroecono-
mic) sau de catre organele administratiei locale (situatie in care
se manifesta in profil teritorial). Indiferent de nivelul la care se
manifesta, statul isi face simtitd prezenta in activitatea econo-
mica a unei tari.
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Astazi, implicarea statului in economie — incontestabila,
atunci cand presupune actiuni pozitive — se realizeaza pe mai
multe cai:

+ elaborarea si adoptarea de politici economice si de
programe aferente unei tari, pe termen scurt, mediu si lung;

+ actionarea ca mediator (arbitru) in apararea intere-
selor societatii;

+ participarea efectiva (ca operator, proprietar, intre-
prinzator, manager s.a.) la distribuirea venitului si la redistribu-
irea lui in economie;

+ concentrarea rolului administratiei de stat;

+ achizitia de bunuri necesare sectorului public.

Principalele instrumente (parghii) prin care statul acti-
oneaza pe piata sunt: reglementarile legislative; regimul propri-
etatii, bugetul de stat (prin relatia venituri — cheltuieli publice)
si sistemul fiscal. In esent3, statul isi fundamenteazi actiunile
pe cateva considerente: fixeaza regulile jocului in economie, in-
tervine direct si indirect in economice, coordoneaza finantele
tarii si o buna parte a investitiilor realizate, asigura redistribui-
rea venitului national si monitorizeaza cresterea economica.

In consecintd, intre cele mai reprezentative functii ale
statului in economia de piatd mentionam urmatoarele:

I. de crestere a eficientei — corijand decalajele deter-

minate de mecanismele functionarii pietei;

II. de promovare a echitatit;

II1. de asigurare a echilibrului (stabilitatii) si de dez-

voltare a economiei.

Statul poate asigura, peste tot in lume, servicii publice
indispensabile. Aproape toate masurile lui economice au influ-
enta asupra conditiilor cu care se confrunta cererea si oferta de
bunuri si servicii, in raport cu satisfacerea necesitatilor de trai.
Mentionam, insa, ca oricare ar fi calea urmata in implicarea eco-
nomica a statului, ea trebuie sa se justifice. Cu alte cuvinte, este
necesar ca rezultatele obtinute in urma actiunilor statului sa de-
piseasci cheltuielile, respectiv costurile aferente. In acest con-
text, in legatura cu activitatea statului se constata si aspecte mai
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putin apreciate: sporirea excesiva a intentiilor sale de a controla
economia; cresterea birocratiei la toate nivelurile de actiune; ex-
cesul de fiscalitate; in extremis, tendinta spre acapararea puterii
(totalitarism), pe parcursul determinat de accentuarea altor
functii, in afara celor economice.

* X %

Politica economica reprezinta: pe de o parte, suma prin-
cipiilor, reglementarilor si normelor interne si externe pe care
se axeaza viata economica a unui stat, intr-o anumita perioada
de timp; pe de alta parte, mijloacele si metodele utilizate pentru
desfasurarea intregii activitati economice a tarii, in orizontul de
timp precizat.

Pentru a implementa politica economica a statului este
nevoie de planificare. Nici o economie de piatd nu evitd aceasta
problema3, intrucat, daca se dovedeste a fi realista si oportund,
ea este strict necesara. Planificarea constituie, deci, actiunea de
fundamentare si de fixare la scara nationald — pe baza mai mul-
tor date si analize — a scopurilor previzute de politica econo-
mica. La nivel macroeconomic, obiectivul planificarii este iden-
tificarea modalititilor de reglare a economiei nationale.

Dintr-o asemenea perspectiva, statul indeplineste si alte
functii decat cele deja amintite pana acum: de reglementare; de
stimulare — prin politica veniturilor; de orientare-dezvoltare —
prin politica de finantare publica; de conducere, organizare si
gestiune. Obiectivele generale ale oricarei politici economice au
in vedere urmatoarele aspecte:

v' repartizarea corespunzatoare atat a disponibilitati-

lor detinute de o anumita tard, cat si a veniturilor;

v'  cresterea economica;

v/ asigurarea conditiilor desfasurarii liberei concu-
rente si corelarea mecanismelor pietei;
reducerea inflatiei si stabilitatea preturilor;
tinerea sub control a pietei muncii si a somajului;
realizarea unui buget de stat si a unei balante de
plati echilibrate;

v' protectia mediului inconjurator.

ANENEN
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Clasificarea politicilor economice:

a) dupa aria de extindere: politici globale — la nivelul
unei economii nationale; politici sectoriale si de ramura.

b) dupd prioritati: politici conjuncturale — care vi-
zeaza mai ales aspectele cererii agregate (politicile anticiclice);
politici structurale — axate pe componentele ofertei agregate
(politicile sectoriale, de amenajare a teritoriului s.a.).

c¢) dupa orizontul de timp: politici pe termen scurt
(conjuncturale); politici pe termen mediu si lung (structurale).

d) dupa obiective: politici de crestere economica si de
dezvoltare; politici impotriva dezechilibrelor macroecono-
mice; politici sociale; politici de ocupare; politici de pret; poli-
tici industriale, comerciale, agricole, de transport s.a.

e) dupa mijloacele de actiune utilizate: politici directe
(in domenii precum: concurenta, preturile, salariile, veniturile,
nivelul ocuparii); politici indirecte (politicile: monetara si de
credit, bugetara si fiscala).

* % %

I. Politica monetara st de credit cumuleaza ansamblul
masurilor, mijloacelor, instrumentelor si operatiilor prin care
statul si autoritatile monetare (Banca Nationala si Trezoreria)
actioneaza in vederea bunei coordonari atat a activitatilor de
emisiune, circulatie si retragere a banilor de pe piata (inclusiv a
raportului cerere — ofertd de moneda), cat si a creditului si acti-
velor financiare. Scopul acestor politici privite ca un intreg, pe
termen scurt si mediu, este echilibrul dintre masa monetara si
necesitatile de bani si credit manifestate in economie.

Principalele parghii ale politicii studiate sunt: masa
(oferta) monetara, mecanismul (re)scontului, rata dobanzii,
creditul, rezerva obligatorie a bancilor, rata de refinantare
bancara, operatiunile de open market (vanzari / cumparari de
sasigurari”, respectiv titluri, efecte, obligatiuni guvernamentale,
ca urmare a previziunii evolutiei factorilor decisivi ai pietei),
agregatele monetare s.a. — care se aplica diferentiat, in functie
de conjunctura traversati si de faza ciclului economic. In raport
cu ele, ne vom opri asupra celor mai cunoscute elemente:
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(I.a.) Functia de emisiune a creditului este corelata cu
aspecte legate de doui tipuri de actiuni:

«  Politica monetara restrictiva (a ,,banilor scumpi”)
— aplicata in conditii de boom prelungit, cand se anticipeaza
pericolul aparitiei unor dezechilibre majore — intervine prin:

controlul riguros al masei banesti in circulatie
(restrangerea ofertei monetare);

restrictionarea sanselor de acordare a imprumu-
turilor;

aplicarea de majorari ale rezervei obligatorii a
bancilor;

cresteri ale ratei scontului si ratei dobanzii (cu
implicatii asupra scumpirii creditului);

vanzari de titluri publice pe piata deschisa si ci-
tre populatie.

Efecte: pe de o parte, scdderea ofertei de bani din
economie si reducerea cererii pentru bunuri de con-
sum; pe de alta parte, incetinirea ritmului investiti-
lor si a activitatii economice generale.
« Dimpotriva, politica monetarda relaxata (a ,,banilor
leftini”), adoptata in perioade de recesiune, are in vedere:

amplificarea masei monetare;

usurinta obtinerii creditului (facilitati si conditii
avantajoase);

reduceri ale rezervei obligatorii a bancilor;
scaderi ale ratei scontului si ale ratei dobanzii
(avand ca urmare ieftinirea creditului);
cumparari de titluri publice pe piata deschisa, de
la institutii bancare si de la populatie;

Efecte: cresterea ofertei de bani si a rezervelor dis-
ponibile ale bancilor; stimularea cererii pentru bu-
nuri de consum si pentru investitii; cresterea gradu-
lui de ocupare pe piata fortei de munca si a volumu-
lui productiei.
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(1.b.) Crearea de moneda prin rescontarea titlurilor de
credit presupune achizitia inainte de scadentd, de citre Banca
de Emisiune, a efectelor de comert scontate de catre bancile co-
merciale.

Rata scontului — sau rata dobanzii calculata si utilizata de autoritatea mo-
netard a unei tari — depinde de raportul dintre cererea pentru scontare si ca-
pacitatea bancilor comerciale de a satisface nevoile clientilor. Marimea ei este
influentata de cea a ratei rescontului (rata dobanzii calculatd de Banca Cen-
trald in momentul rescontarii titlurilor de credit de cétre bancile comerciale).
Rata rescontului determind nivelul ratei dobanzii acordat de citre unititile
bancare pentru depozite. Daca aceasti ratd scade, se creeaza conditii pentru
cresterea volumului de credite si a investitiilor — si invers.

(I.c.) Prin refinantare, Banca de Emisiune oferi dispo-
nibilitati monetare celorlalte institutii financiar-bancare, in sco-
pul creditarii lor la nevoie (de obicei, pe termen scurt).

(1.d.) Fixarea rezervei obligatorii este realizata de catre
Banca Nationala. Ea afecteaza volumul ofertei monetare si ma-
rimea creditului, prin intermediul multiplicatorilor acestora.

(I.e.) Impunerea plafoanelor de credit se refera, la ran-
dul ei, la fixarea de limite maxime pentru acordarea de impru-
muturi de catre orice tip de banca.

(Lf.) Politica titlurilor de open market presupune ca
Banca de Emisiune actioneaza in vederea echilibrarii pietei mo-
netare (prin ,anularea” excedentului, respectiv prin corectarea
deficitului declansat de tranzactiile unei perioade). Ea intervine
in directia utila: preia ,plusurile” sau completeaza ,,minusurile”.

* ¥ %

II. Politica bugetard urmareste realizarea obiectivelor
statului in privinta raportului venituri (resurse) publice — chel-
tuieli publice, prin gasirea celor mai potrivite mijloace de obti-
nere a veniturilor si de utilizare a lor. Din astfel de considerente,
in realitate se vorbeste in mod distinct despre politica venituri-
lor publice si despre cea a cheltuielilor publice.

Bugetul de stat este principalul instrument folosit de ca-
tre politica bugetard, pe baza previziunilor privind activitatea
economica si a evolutiei veniturilor si cheltuielilor necesare

77



activitatii publice. Concret, el reprezinta un tablou (o balanta)
unitar(d), care cuprinde — pe capitole — atat veniturile antici-
pate (pe surse), cat si cheltuielile anticipate (pe obiective) ale
administratiei statului, prevazute pentru o perioada de un an.

In constituirea unui buget este nevoie de respectarea
anumitor principii:

*  Principiul unitdatii admite ca veniturile si cheltuielile
aferente sunt incluse intr-un document unic.

»  Principiul universalitatii se refera la faptul ca in
sbalanta” bugetara intra sume totale (nu exista venituri sau
cheltuieli inregistrate in afara bugetului).

»  Principiul anualitatii are in vizor elaborarea si apro-
barea anuala a bugetului.

»  Principiul echilibrului obliga veniturile publice sa
acopere integral cheltuielile publice.

»  Principiul neafectarii veniturilor nu indica alocarea
unui venit pentru finantarea unei anumite cheltuieli (recoman-
dand acoperirea cheltuielilor in general).

»  Principiul specializarii aratd necesitatea aprobarii
concrete a surselor veniturilor publice si a categoriilor distincte
de cheltuieli.

»  Principiul publicitatii presupune aducerea la cunos-
tinta agentilor economici si populatiei, a bugetului intocmit.

Elaborarea bugetului de stat se realizeaza de citre Gu-
vern, prin Ministerul Finantelor (la nivel central si local). In
forma initiala, proiectul de buget se discuta in Parlament si apoi
se aproba in varianta finala. La randul ei, executia bugetara —
respectiv prelevarea unei parti din venitul national pentru func-
tionarea puterii publice si a administratiei statului, urmata de
cheltuirea ei conform necesitatilor — apartine guvernului si or-
ganelor administrative (centrale si locale). Controlul executiei
bugetare se realizeaza atat din punct de vedere financiar, cat si
din perspectiva politicii economice a statului. Asadar, in esenta,
rolul bugetului de stat este acela de asigurare a bunei functio-
nari a intregului sector public, prin distribuirea resurselor dis-
ponibile ale statului.
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Principalele capitole de venituri cuprinse intr-un buget
de stat sunt: impozitele (pe venituri: personale, industriale,
agricole, comerciale, bancare; pe profit; pe consum; pe avere;
pe circulatia marfurilor s.a.), cotizatiile (mai ales cele pentru
asigurari sociale), taxele, veniturile provenite de la entitati cu
capital de stat. Concret, veniturile bugetului sunt de natura fis-
cala, fiind oglindite mai ales in impozitele directe si indirecte.

Cheltuielile publice sunt considerate uneori drept ,,po-
veri neproductive”. Totusi, ele exista ca atare, sporirea lor fiind
o trasatura a evolutiei temporale a societatii si a necesitatilor
membrilor sai. Iar politica cheltuielilor statului are la baza ma-
jorarea, in fazele de recesiune, a cheltuielilor efectuate de la bu-
get, in scopul cresterii cererii globale, a productiei si a venituri-
lor. Principalele categorii de cheltuieli din bugetul de stat vi-
zeaza: intretinerea si functionarea administratiei si aparatului
public (la nivel central si local); apararea nationald; invataman-
tul; cultura; ocrotirea sanatatii; asigurarile si asistenta sociala;
urbanismul; activitatile sociale .

Spre deosebire de bugetul central, in intocmirea bugete-
lor locale exista particularititi denotate tocmai de aria de apli-
care a teoriei. Desi cadrul de bazi al bugetului ramane acelasi,
pe plan local se adauga unele elemente si se renunta la altele, in
virtutea nivelului la care se lucreaza. La randul lui, bugetul asi-
gurdrilor sociale de stat are o componenti specifici. In princi-
piu, veniturile sale sunt provenite din diverse contributii si sub-
ventii, in timp ce cheltuielile aferente au destinatie sociala.

Analizand elementele unui buget, observam ca atat la
veniturile, cat si la cheltuielile bugetare in general, organizarea
pe capitole de activitati si destinatii (la care am facut initial re-
ferire) se completeaza cu criteriul privind nivelul de obtinere a
veniturilor / de finantare a cheltuielilor. Din acest punct de ve-
dere, se opereaza cu: venituri / cheltuieli (de) la bugetul central,
venituri / cheltuieli (de) la bugetele locale; venituri / cheltuieli
din alte surse. In particular, referindu-ne doar la cheltuielile bu-
getare, notam ca exista si alte criterii de clasificare:
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& dupa destinatie: cheltuieli pentru consumul public;
cheltuieli pentru dezvoltare si investitii;

dupa natura: cheltuieli cu functionarea si intretine-
rea administratiilor publice (salarii, iluminat, incdlzire s.a.);
cheltuieli de transfer (fonduri cu caracter definitiv si nerambur-
sabil: subventii, dobanzi la datoria publicd, ajutoare de somaj,
alocatii, pensii); cheltuieli pentru investitii noi st modernizart;

& dupa beneficiar: cheltuieli in folosul unitatilor ad-
ministrativ-teritoriale; cheltuieli in folosul institutiilor publice.

Executia bugetara poate fi: echilibrata (cand nivelul
programat / inregistrat al cheltuielilor egalizeaza cuantumul ve-
niturilor prevazute / realizate); excedentara (cand nivelul pro-
gramat / inregistrat al cheltuielilor este mai mic decat cuantu-
mul veniturilor previzute / realizate); deficitarda (cand nivelul
programat / inregistrat al cheltuielilor depaseste cuantumul ve-
niturilor prevazute / realizate). Evident, se doreste un buget
echilibrat, care — pe fondul cheltuirii integrale a incasarilor si al
acoperirii complete a necesarului manifestat — sa aiba efecte ne-
utre asupra conjuncturii economice generale. In cazul in care
situatia scapa de sub control, cheltuielile publice ajung sa fie
mai mari decat veniturile previzute si se inregistreazia deficit
bugetar. Se impune ca acesta sa fie acoperit, insa conteaza fac-
torii care l-au generat (pentru a fi alese cele mai utile cai de ob-
tinere a efectului). Deficitul bugetar ia nastere ca urmare a unor
cauze conjuncturale sau structurale: reducerea ritmului de acti-
vitate si a productiei; majorarea nivelului preturilor; ritmul prea
rapid sau prea inalt al investitiilor publice; cresterea cheltuieli-
lor administrative (la nivel central si / sau local); sporirea nu-
marului de angajati din sectorul public; perfectionarea sistemu-
lui de invatamant; suplimentarea dotarilor pentru armata s.a.

Intre efectele negative pe care le propaga deficitul buge-
tar se evidentiaza mai ales cele de ordin monetar-financiar (re-
prezentate prin: cresterea artificiald a masei banesti in econo-
mie, agravarea inflatiei, sporirea impozitelor si taxelor), dar nu
sunt de neglijat cele social-economice (scaderea veniturilor
reale ale populatiei si inrautatirea nivelului de trai). Tocmai de
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aceea, modalitatile de reducere si / sau acoperire a deficitului,
indelung disputate de specialisti, oscileaza intre stabilizarea
economiei prin actionarea parghiilor fiscale sau prin contracta-
rea unor imprumuturi de stat. Daca se adopta cea de-a doua va-
riantd, se ajunge la ceea ce se numeste datorie publica. Ea sem-
nificd suma obligatiilor banesti pe termen lung, rambursabile,
contractate de administratia publicad — la care se adauga do-
banda aferentd — in scopul acoperirii cheltuielilor statului si al
finantarii deficitului bugetar.

Presupunand ca toate veniturile fiscale ale statului sunt
colectate prin canalele impozitului pe veniturile totale ale agen-
tilor economici, o rata de impozitare teoretic egala cu 0% nu
aduce venituri la buget. La extrema cealalta (o rata teoretica de
100% a fiscalititii), veniturile statului vor fi din nou nule, ceea
ce ar presupune ci dispare atat inclinatia spre obtinerea de ve-
nituri, cat si motivatia pentru munca. Sporirea cotei de impozi-
tare peste un anumit nivel micsoreaza veniturile fiscale, in loc
sd le majoreze. Ea are ca efecte: scaderea veniturilor subiectilor
economici, diminuarea eficientei lor, capacitatea lor de a crea
noi locuri de munca. Fenomenele anterioare au fost analizate de
Arthur Laffer, care a surprins intr-un grafic modul in care pre-
siunea fiscald influenteaza veniturile publice (Figura 5.1.).

Venituri A
fiscale
Vi [~~~ .
Vi [~ /-- l------- .
: ' » Rata fiscalitatii
0 I'fo £51
Figura 5.1. Curba Laffer

unde:

- Tfo, s — rata fiscalititii la momentele to, respectiv ti;
- Vio, Vi1 — venituri fiscale la momentele to, respectiv ti.
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Referitor la Figura 5.1., constatim urmitoarele: pentru rf = 0%, Vi = 0; pentru
rf = 100%, Vi = 0; pentru 0% < rf < 100%, Vi > 0; peste un anumit nivel al
fiscalitatii, fiecare crestere a ratei de impozitare va reduce veniturile: pentru
If1 > I'fo, cuantumul Vt se micsoreazi (Vi < Vio); Vio = Vi max pentru rfo << rfmax.

* ¥ %

I11. Politica fiscald este o componenta de baza a politicii
economice a unui stat. Prin intermediul taxarii si impunerii, ea
urmareste sa influenteze (sa stimuleze) activitatea economica la
nivel agregat. Concret, ea cuprinde totalitatea actiunilor si ma-
surilor referitoare la dimensiunea, precum si la modul de perce-
pere si de utilizare a impozitelor si taxelor intr-o economie.

Impozitele constituie prelevari din partea societatii, re-
prezentand cote-parti / sume din venitul national sau din veni-
turile primare ale operatorilor economici. Ele se percep in mod
direct, nemijlocit si fara contraprestatii, in vederea indeplinirii
functiilor statului.

Taxele reprezinta sume incasate de la persoane fizice si
juridice, pentru serviciile de care ele beneficiaza nemijlocit din
partea institutiilor (de exemplu: taxe judecatoresti, de notariat
s.a.). Ele se pot incasa in numerar sau prin aplicarea de timbru.

Concentrata asupra masurilor anticiclice, politica fiscala
trebuie stabilita conform unor criterii de eficientd generala, in
scopul atenuadrii fluctuatiilor, dezechilibrelor si instabilitatii
economice — 1n virtutea stimularii dezvoltarii. Ea sustine poli-
tica monetara a statului, atata timp cat ambele sunt utilizate ca
parghii in vederea stabilizarii macroeconomice. Prin politica fis-
cala, statul poate influenta coordonate economice generale (in-
tre care cererea de bunuri, veniturile s.a.). Astfel:

< 1In fazele de recesiune economici, statul trebuie si
actioneze in directia reducerii gradului de impozitare / taxare,
in scopul incurajarii atat a consumului, cat si a investitiilor.

% In schimb, in etapele de boom, fiscalitatea se majo-
reaza, pentru a incetini ritmul cererii de consum si al investitii-
lor private (creand teren pentru incasari suplimentare la buge-
tul statului, in vederea acoperirii deficitelor inregistrate in peri-
oadele de recesiune).
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Sistemul fiscal (cu precadere componenta lui de impozi-
tare) are particularitati nationale, intrucat impozitele reprezinta
principala sursa a veniturilor publice. El trebuie conceput astfel
incat sa fie echitabil, convenabil (atat pentru platitor, cat si pen-
tru incasator), cert in privinta sumei, echitabil (conferind cores-
pondenta intre suma platita de subiectii vizati si cerintele / ne-
cesitatile lor) si flexibil. Ca linie generald, impunerea poate fi
generala (atunci cand se aplica tuturor agentilor economici si
persoanelor) sau partiald (cand vizeaza anumite categorii de
contribuabili).

In decursul timpului, impozitele au fost si mai sunt ca-
racterizate de eterogenitate:

a) dupa obiectul impunerii: impozite pe venit; impo-
zite pe avere; impozite pe cheltuieli.

b) dupa perioada aplicarii: impozite permanente
(anuale, lunare); impozite conjuncturale (de exemplu, cele asu-
pra castigurilor in urma unui razboi).

¢) dupa nivelul la care sunt percepute: impozite cdatre
administratia centrala; impozite locale.

d) dupa caracteristici: impozite in cote fixe; impozite in
cote proportionale.

e) dupd modul de afectare a venitului contribuabililor:

- impozite directe: Se stabilesc conform datelor
disponibile la nivelul organelor fiscale. Pot fi, la
randul lor: reale (obiective), cand se aplica asu-
pra obiectelor materiale; personale (subiective),
cand se fixeaza asupra fiecarui subiect platitor
(de exemplu: impozitul pe venitul personal sau
cel pe avere, impozitul pe profit s.a.).

- impozite indirecte — intre care cele asupra pro-
duselor fabricate in mod curent. Sunt incluse in
preturile marfurilor / in tarifele serviciilor; cum-
paratorii le achiti, la randul lor, statului; se mai
numesc impozite pe consum (de exemplu: taxa
pe valoarea adaugata TVA, accizele) .
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Orice tip de economie se confrunta, la un moment dat,
cu presiuni fiscale. Este verificat insa ca, depasind pragul aces-
tor presiuni, fiecare noua suplimentare a impozitelor va scadea
veniturile colectate de stat, in loc sa le creasca (asa cum arata
Curba Laffer), deoarece ea va fi un factor antrenant al degradarii
continue a nivelului de viata. Mai mult decat atat, majorarea im-
pozitelor duce, in plus, la incurajarea ,muncii negre” si a evazi-
unii fiscale. In consecint3, rata de impunere nu poate fi miriti
/ scazuta oricat si in orice conditii, ci trebuie sa se fixeze in jurul
unui optim de presiune fiscala, a carui depasire aduce prejudicii
economiei. Pentru indeplinirea acestui scop, in aplicarea politi-
cii fiscale se folosesc asa-numitii stabilizatori automati — meca-
nisme economice destinate reducerii tensiunilor create de fluc-
tuatiile ciclice, neapeland la interventii directe. Privind in an-
samblu politica monetara si cea fiscala, constatam ca:

1. Atata timp cat ambele sunt privite drept parghii de
stabilizare sub aspect macroeconomic, obiectivele lor se alatura
intr-o mixtura logica.

2. Dacad sunt aplicate corespunzator, ambele pot con-
tribui la atenuarea socurilor exercitate asupra cererii agregate,
de catre reducerea investitiilor in economie.

3. Pornind de la un decalaj recesionist, conjugarea po-
liticii monetare cu cea fiscald poate stimula venitul national.
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capitolul 6.
CICLICITATEA ACTIVITATII ECONOMICE.
ROLUL ECHILIBRULUI IN ECONOMIE.

6.1. Ciclicitatea — trasatura a vietii economice.
Ciclul economic. Politici anticiclice.

Fluctuatiile sunt realitdti de necontestat ale vietii econo-
mice. Ele denumesc un ansamblu de cresteri si scaderi ale rit-
mului general al activitatii unei economii, cercetate prin prisma
unor elemente precum: volumul si structura productiei, gradul
de utilizare a capacititilor de fabricatie, dar mai ales miarimea
indicatorilor macroeconomici (intre care se detaseaza venitul
national). Fluctuatiile economice se impart in trei categorii:

# Cele sezoniere se intalnesc in sectoare precum agri-
cultura, constructiile si turismul; apar pe parcursul unui an ca-
lendaristic, in urma influentelor exercitate de factori naturali si
/ sau sociali. Ele sunt, in general, previzibile.

# Cele accidentale (intamplatoare) sunt generate de
elemente si / sau evenimente de cele mai multe ori neasteptate.

# Cele ciclice se manifesta in urma revenirii econo-
miei sau a unor componente ale ei la 0 anumita stare (cunos-
cutd). Ele sunt miscari care au la baza succesiuni (regularitati)
de tip ,bucla”, fiecare etapa prezenta influentand-o si conditio-
nand-o pe cea urmaétoare.

Ciclul economic cuprinde un complex de evolutii parti-
culare ale fenomenelor si proceselor de natura economica, in
evolutia lor pulsatorie: ascendenta, respectiv descendenta. El
constituie, de fapt, o miscare periodica, repetabila, in decursul
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careia — pentru un interval de timp — se inregistreaza reprodu-
cerea unor aspecte cunoscute din trecut. Ciclul economic vi-
zeaza perioada parcursa de la inceputul unei crize economice
pana la debutul celei urmatoare (sau timpul care separa doud
asemenea momente), pe traseul: criza — depresiune — invio-
rare — avant — 0 noua criza.

Cauzele ciclicitatii economice:

o factori externi: naturali (de exemplu, calamitati
avand ca efect distrugerea recoltelor); social-economici (raz-
boaie, revolutii, greve s.a.); de conjunctura generala.

o factori interni: demografici (cresterea populatiei);
monetari (conotatii inflationiste); aspecte privind productia,
cererea agregata, consumul, acumularea de capital; tehnica,
tehnologia, inovatiile; interventia statului in economie.

o factori micsti: comportamentul indivizilor (legat de
aspectele consumului); comportamentul investitional al agen-
tilor economici; atitudinea fata de risc.

* ¥ %

Ciclurile economice se clasifica dupa mai multe repere.
Prezentam cateva, in cele ce urmeaza:

> dupa legaturile dintre ele: cicluri independente; ci-
cluri interdependente.

2 dupa durata: microcicluri (de cca 3-4 pana la 10
ani); macrocicluri (de cca 40-50 ani), cu etape de restructurare,
respectiv de stabilizare; megacicluri (de sute de ani).

2 dupa o combinatie evidentiind considerentul tem-
poral si persoanele care au studiat problematica: cicluri sezo-
niere (intraanuale); cicluri foarte scurte, tip Mack — de 1-2,
pana la 3-4 ani; cicluri scurte, tip Kitchin (hipocicluri) — de cca
4-5 ani (in medie, de cca 40 luni); cicluri electorale (de 4 ani);
cicluri medii, tip Juglar (numite si cicluri de afaceri) — de 7-11
ani, desfasurate in interiorul ciclurilor lungi (fie in faza lor cres-
catoare, fie in cea descendentd); cicluri tip Kuznets (subcicluri)
— de cca 16-20 ani, referitoare, in general, la aspecte privind rit-
mul constructiilor de locuinte; cicluri lungi, tip Kondratief — de
cca 40-60 ani (50 ani in medie), corelate cu marile descoperiri
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si inovatii tehnologice, precum si cu noile resurse intrate in uz;
cicluri tip Wheeler (sau ale civilizatiilor) — de sute si chiar mii
de ani.

In general, numirul fazelor unui ciclu economic variazi
intre doua si patru, neexistand o viziune unitara asupra proble-
mei studiate. Majoritare, punctele de vedere care reliefeaza
doud faze in desfasurarea ciclului economic se bazeaza pe faptul
ca e suficientd delimitarea acestui parcurs pe coordonatele bi-
valente si cumulative:

- faza descendentd sau descrescdatoare, de restran-
gere a dimensiunii activitatilor — adica recesiunea,
avand doua componente: criza si depresiunea;

- faza ascendentd sau crescdatoare, de prosperitate
economica — respectiv expansiunea.

In perioada de recesiune se inregistreazi sciderea rit-
mului de evolutie, prin: reducerea investitiilor si a productiei,
scaderea populatiei ocupate, a profiturilor si a salariilor, micso-
rarea ratelor dobanzii. In etapa de expansiune — debutati prin
reluarea cresterii si inviorarea economica — se inregistreaza fe-
nomenele inverse celor anterioare, evolutia decurgand spre
boom. Intre cele dous mari parcursuri — descrescitor si cresci-
tor — exista asa-numite puncte de cotitura sau puncte critice
(turning points), simbolizand rasturnari bruste de situatie:
punctul de minim al ciclului (,groapa de potential” sau punctul
inferior); punctul de maxim (,,varful de activitate” sau punctul
superior).

De obicei, in aceasti varianta, durata ciclului economic
se cuantifica avand la baza perioada ulterioara unui punct cri-
tic superior, care dureaza pana la inregistrarea urmatorului
asemenea punct de maxim. Dupd un asemenea parcurs ascen-
dent, intervin — la un moment dat — factori perturbatori, care,
mai devreme sau mai tarziu, declanseaza o noua criza; ciclul
economic se reia, cu amploare si trasaturi asemanatoare sau nu
manifestarilor precedente. Un trend (parcurs) de tipul celui
mentionat se regaseste in Figura 6.1.
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Figura 6.1. Fazele ciclului economic

unde:

- A—expansiunein ciclul precedent; BCD — ciclul economic conside-
rat [B — recesiune (criza si depresiune)]; C — reluarea cresterii
economice; D — expansiune si boom; E — recesiune in ciclul
urmator); CR — criza; PCI — punct de cotitura inferior (minim al flu-
xurilor economice); PCI — R — refacere; R — reluarea cresterii eco-
nomice (relansare); EX — expansiune (finalizata prin boom); PCS —
punct de cotitura superior (maximul activitatii); CR — o noua criza.

Aprecierea fazelor unui ciclu economic se face prin indi-
catorii sintetici ai activitatii macroeconomice (Y, PIB, PNB), dar
si prin elemente precum: nivelul investitiilor, productivitatea,
nivelul ocuparii, eficienta comertului exterior, randamentul ca-
pitalului. Metodele folosite au in vedere serii de date statistice
de dimensiuni extinse, care sa ofere indicii semnificative asupra
parcursului in timp al fenomenului (procesului) cercetat.

Criza este o grava dereglare a activitatii unui sistem eco-
nomic, care afecteaza in intregime sau partial sectoarele aces-
tuia, blocandu-i mecanismele de functionare. O criza economica
reprezinti o ,cadere” profunda (de multe ori durabila) a nivelu-
lui general al activitatii, relevata de reducerea productiei, veni-
turilor, consumului si a altor coordonate economico-sociale.
Exista mai multe criterii de clasificare a crizelor economice:
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a) dupa intindere: crize locale (nationale); crize regi-
onale; crize mondiale.

b) dupa caracterul productiei: crize de subproductie
(de obicei sunt si crize de subconsum); crize de supraproductie
(in care oferta depaseste nivelul cererii, iar posibilitatea valori-
ficarii capitalului intra in contradictie cu neputinta cresterii
consumului peste o anume limita).

¢) dupa repetabilitate: crize ciclice; crize neciclice (de
subproductie si de supraproductie).

d) dupa durata: crize scurte; crize lungi.

Criza economica — ansamblu al perioadelor de descres-
tere in economie — afecteaza comportamentul tuturor categori-
ilor de agenti economici. Efectele sale negative vizeaza: instala-
rea unei stari generale de dezordine in economie; sporirea nu-
marului de falimente; multiple preluari si fuziuni de firme; des-
tabilizari pe piata financiara; costuri sociale importante, aduse
de inrautatirea drastica a conditiilor de viata si scaderea nivelu-
lui de trai; alternanta nedorita, relativ rapida, a unor faze de ex-
pansiune cu cele de criza structurald; nasterea unor crize core-
late: industriale, agricole, in relatiile economice internationale,
in politicd. Intre efectele cu nuante pozitive ale crizei economice
specificam: interesul guvernantilor si al populatiei in privinta
schimbarii situatiei; tendinta spre restabilirea echilibrului eco-
nomico-social; accentuarea concurentei inter-firme; incercarea
de imbunatatire a cadrului legislativ; cautarea metodelor de ie-
sire din criza.

* ¥ %

Politicile anticiclice (numite si politici anticriza) se re-
fera la un ansamblu de misuri macroeconomice, luate in vede-
rea atenuarii impactului recesiunii asupra relansarii economice.
Aceste politici presupun implicarea statului in economia natio-
nald, in diferite grade si forme de manifestare. Ele trebuie sa ur-
mareasca stabilizarea sistemului economic, prin diverse moda-
litati sau parghii de influenta.

Interventia statului de pe pozitia masurilor anticiclice se
reliefeaza prin prisma a doua considerente:
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= Politicile vizand actiunea (in)directa asupra cererii
agregate au ca punct de pornire teoria keynesista potrivit careia
miscarea cererii globale — legata de resurse, productie si inves-
titii — este diferita fata de cea a ofertei globale. Se doreste, asa-
dar, solutionarea dezechilibrului prin cele trei instrumente cu-
noscute: politica veniturilor si cheltuielilor publice, politica
monetara si de credit, precum si politica fiscala.

=  Politicile care actioneaza asupra ofertei agregate
se concentreaza pe implicatiile pozitive ale ofertei, prin stimu-
larea producatorilor: avantaje materiale si fiscale, sporirea co-
telor de profit, acordarea de subventii s.a. (cu impact asupra vo-
lumului, structurii si calitatii marfurilor si / sau serviciilor).

In afara celor doui tipuri de actiuni amintite, se au in
vedere si alte solutii: restructurarea economiei; accentuarea
masurilor de protectionism (in directia sporirii controlului asu-
pra importurilor) sau, din contra, cresterea gradului de liberali-
zare a schimburilor (depinde de tari si de etapa in care se ga-
seste ea); cautarea de solutii tehnice suplimentare sau noi (surse
de energie, inventii) si accentuarea aplicarii progresului tehnic.

6.2. Notiuni generale privind echilibrul macroeconomic

Din perspectiva macroeconomica, echilibrul reprezinta
situatia spre care tind pietele (a bunurilor si serviciilor, mone-
tara, financiara, a fortei de munca), in virtutea realizarii corela-
tiilor dintre cererea agregati si oferta agregati. In general, cAnd
vorbim despre echilibru, 1l putem clasifica astfel:

» dupa corelatii: echilibru functional — vizand legatu-
rile dintre fenomene economice; echilibru structural — axat pe
raporturile dintre domenii.

» dupa sfera de cuprindere: echilibru global — 1a nivel
general; echilibru partial — referitor la componente (piete).

» dupa coordonate aplicative: echilibru absolut — te-
oretic; echilibru relativ — studiat in practica.
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» dupa stabilitatea manifestatd: echilibru stabil —
cand sistemul revine la starea initiala; echilibru instabil — cand
revenirea la normal a sistemului nu mai este posibila.

» dupa perioada de timp avutd in vedere: echilibru
instantaneu / pe termen scurt / pe termen lung.

» dupa evolutie: echilibru static; echilibru dinamic.

* ¥ %

Echilibrul macroeconomic. Diagrama IS-LM.

(1) Conditia generala de echilibru macroeconomic:
Y=D

unde:

- Y - oferta globald sau agregata (poate fi si PNB), repartizata
pentru consum (C), respectiv pentru economisire (S);

- D — cererea globala (agregati), cu doud destinatii: cerere pentru
consum (C) si cerere pentru investitii (I).

Ca urmare:

Y=C+S
= C+S=C+I si S=1L
D=C+I

Daca luam in considerare exportul (E) si importul (H)
inregistrate in cadrul unei economii nationale, ecuatia initiala
isi amplificd volumul astfel: daca Y=D,atunciY+ H =D + E.
Inlocuind marimile Ysi D, avem: C+S+H=C+1+ E, de
unde: S+H=I+E sau S-I=E-H.

(2) Pe piata monetara, conditia de echilibru este:
Ym = Dm

unde:
- Ym — oferta de moneda din economie;
- Dm — cererea de moneda din aceeasi economie.

Se tine seama de relatia cunoscutd: M-V =P -T (unde: M — masa monetara

in circulatie; V — viteza ei de rotatie; P — nivelul general al preturilor;
T — volumul tranzactiilor realizate in economie).
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(3) Conditia de echilibru pe piata fortei de munca:
Y. =DL
unde:

- Y. — oferta de fortd de muncé din economie;
- DL — cererea de forta de muncia din aceeasi economie.

* ¥ %
Daca intentionam cuprinderea, intr-o perspectiva
ampla, atat a manifestarilor echilibrului pe piata bunurilor,
cat si pe cea monetarda, utilizim urmatoarea abordare:

A. Pe piata bunurilor, conform teoriei lui J.M. Keynes,
au loc egalitatile:

S=S(Y)
I=1(d) = S(Y=Id) si Y=£f(d)
S=1

In abordarea keynesista, cand venitul global este egal cu
cheltuielile globale, Y = C + I + Chg + E, (unde: Y — venitul
nominal; C — consumul; I — investitiile; Chg — cheltuielile
guvernamentale; E, — exporturile nete). Ca atare, din venitul
total la nivelul macro-, o parte se consuma4, alta se investeste,
alta este folosita de stat, iar alta corespunde exporturilor.

Facand legitura dintre rata dobanzii (d”) si venit (Y),
deducem alura asa-numitei curbe IS (Investment — Savings), in
raport cu modificarea cheltuielilor generate de reducerea lui d’
si cu marimea multiplicatorului investitiilor (Figura 6.2.).

d A
do foooo2N
d’1 p--mm-p-
dof------

> Y

0 Yo Y1 Y

Figura 6.2. Legitura dintre rata dobanzii si venitul generat de ea
pe piata bunurilor si serviciilor (curba IS)
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In Figura 6.2., se observi ca atunci cand d’ scade, iar Y
creste, curba IS se aplatizeazi. Daca apar si alti factori de
influenta, curba IS se deplaseazd la stanga sau la dreapta fata de
pozitia initiald, conform modificarii ratei dobanzii, investitiilor
si veniturilor. Existd si cazuri extreme (cheltuieli nule sau
exagerate), in care forma curbei IS devine particulara:
verticald, respectiv orizontala.

B. Pe piata monetara (in Figura 6.3.) construim alura
curbei LM (Liquidity — Money):
d 4

d’:

> Y

0

Figura 6.3. Legatura dintre rata dobanzii si venit pe piata monetara
(curba LM)

unde:

- Cmo, Cm1 — cererea de moneda aferenta ratelor dobéanzii d’o,
respectivd’; (d’o = d'm este rata minima a dobanzii in economie);

- LM - curba ascendenta care arata legdtura dintre venit (Y),
preferinta pentru lichiditate (L) si cea pentru moneda (M); ea
denoté combinatiile (d’, Y) pentru care agentii economici solicita
intreaga ofertd disponibila de bani (cand Cm = Om).

C. Echilibrul general (diagrama IS-LM)

Deoarece atat curba IS, cat si curba LM au un parcurs
determinat de aceleasi coordonate (d’ si Y), ele pot fi
reprezentate pe un acelasi sistem de axe, precum in graficul
urmator (Figura 6.4.):
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Figura 6.4. Diagrama IS-LM

In Figura 6.4., in punctul E = IS N LM, d’z este tocmai
rata dobanzii de echilibru, corespunzitoare pietei bunurilor. Pe
masura ce d’ creste de la d’g la d’;, se observa cum sporeste si
venitul — de la Yg (venitul de echilibru) la Y,, determinand
deplasarea spre dreapta a curbei IS, pe aliniamentul IS,.

Diagrama IS-LM arata ca, in principiu, veniturile sunt
influentate — mai mult sau mai putin hotarator — de pozitia
statului in economie, stiut fiind cé politica bugetara ara efecte
asupra curbei IS, iar cea monetara actioneaza asupra curbei LM.
In ansamblu, eficienta conjugatd a unor asemenea misuri
trebuie sa aiba in vedere toate coordonatele implicate (cu
precadere politica investitiilor, in raport cu cererea pentru
investitii si cu cea pentru moneda). Actualmente existd multiple
obiectii in privinta diagramei IS-LM. Una dintre cele mai
cunoscute vizeaza faptul ca ea surprinde realitatea doar in
mdsura in care rata inflatiei este constantd in economie (lucru
greu de realizat). In asemenea conditii, specialistii ofers, ca
solutie, completarea graficului IS-LM, printr-o a treia
dimensiune (datd tocmai de manifestarile inflationiste).
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capitolul 7.
DEZECHILIBRELE MACROECONOMICE

7.1. Dezechilibrele: elemente generice

Dezechilibrele sunt considerate, in general, drept stari
de intrerupere a stabilitatii manifestate intr-o perioada de timp,
in cadrul unui sistem. Dezechilibrele economice constau in
inregistrarea unor situatii de lipsd a proportionalitatii sau de
rupere a concordantei dintre elementele interdependente ale
unui intreg de naturad economica. Ele sunt, in forma incipienta,
stari firesti ale evolutiei de ordin general. Tnsi, daci depisesc
anumite limite, necorelarea se transforma in disfunctionalitate,
generand si intretinand perturbari ale sistemului economic (iar
dezechilibrele devin anormale).

Dezechilibrele se inregistreaza atat pe termen scurt, cat
si pe termen lung, afectand intens un singur sector economic
sau generalizandu-se. in oricare asemenea situatie, ele au cauze
interne si / sau externe sistemului pe care-l marcheazi. in
fiecare moment de timp, in economie exista fie surplusuri, fie
deficite — din partea unor elemente grevand cererea sau oferta
pe diferite piete. Aparitia lor este de multe ori inevitabila,
intrucat are la origine disputata inadaptabilitate a resurselor la
necesitatile productiei si / sau consumului.

Dezechilibrele macroeconomice sunt marcate pe piata
de doua stari simptomatice:

1. starea de presiune, caracterizata prin:

. oferta superioara cererii;
« concurenta puternica intre ofertanti;
« adaptarea vanzarilor la consumatori;
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. faptul ca alegerile apartin cumparatorilor, atrasi
de preturi mici si / sau calitate sporita (avem de-a face cu asa-
numita ,piatd a consumatorilor”);

. stimularea elementelor de reducere a costurilor
si a celor structural-calitative;

« orientarea investitiilor spre obiective si / sau
produse noi.

2. starea de absorbtie, cu urmatoarele trasaturi:

« cererea superioara ofertei;

. utilizarea rationala a resurselor;

. manifestarea ,,concurentei” intre consumatori;

. cresterea vanzarilor;

. adaptarea cumparatorilor la ofertanti;

. faptul ca alegerile apartin vanzatorilor, care-si
permit selectarea clientilor (ne confruntam cu asa-numita
»piata a ofertantilor”);

. nerealizarea deplina a cerintelor si aspiratiilor
consumatorilor;

« lipsa stimulentelor pentru realizarea unei oferte
calitativ superioare (implicit favorizarea risipei);

. discrepanta dintre investitiile potentiale si cele
propriu-zise.

Manifestari de dezechilibru macroeconomic:

a) excesul de oferti atat pe piata bunurilor si
serviciilor, cat si pe cea a fortei de munca — element care
genereaza efecte precum: cresterea necontrolata a salariilor si
preturilor, scaderea puterii de cumparare, restrictionarea
creditului, micsorarea investitiilor, sporirea ratei inflatiei si
aparitia somajului keynesian s.a.;

b) excesul de cerere pe piata bunurilor si serviciilor,
combinat cu excesul de oferta pe piata fortei de munca — situatie
care denota penuria de pe piata (lipsa de bunuri si servicii), in
acelasi timp cu cresterea ingrijoratoare a somajului clasic;

c) excesul de ofertd pe piata bunurilor si excesul de
cerere pe piata fortei de muncd — aferent unei stari de
supracapitalizare a economiei, fara acoperire in realitate;
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d) excesul de cerere pe toate pietele (a bunurilor,
monetard si a fortei de munca) — semn al crizei profunde, care
afecteaza  intregul  sistem  economic  (hiperinflatie,
permanentizarea somajului, reducerea calitatii vietii).

Cele mai grave dezechilibre macroeconomice sunt
inflatia si somajul, de pe urma carora rezulta inrautatirea
drastica a nivelului de trai.

7.2. Definirea si masurarea inflatiei.
Cauze, forme si mecanisme ale inflatiei.

Inflatia reprezinta un fenomen economico-social com-
plex, un dezechilibru macroeconomic, general si de durata, ma-
nifestat prin dezacordul dintre masa monetara — care ajunge sa
suprasatureze sfera circulatiei — si volumul de marfuri si servicii
produse / prestate, aflate efectiv pe piata. Situatia se exteriori-
zeaza prin cresterea inegald, dar cumulativa a preturilor si
prin devalorizarea monetard, manifestatd prin scaderea pute-
rii de cumparare a semnelor banesti.

Inflatia se poate studia din trei puncte de vedere: mor-
fologic, structural si anticipativ. Comensurarea inflatiei are in
vedere, ca element principal, factorul pret. Pentru a degaja o
miscare de ansamblu a multiplelor lui variante, literatura de
specialitate opereaza cu indicii nivelului preturilor, rezultati
din diferente de pret constatate in timp, fatd de un an de baza.

« Indicele individual al preturilor:

Py
Il/O(P) = —_" 100
P
unde:
- Py —pretul de vanzare unitar, pe tipuri de marfuri (servicii),
in perioada curenta;
- Po— pretul de vanzare unitar, pe tipuri de marfuri (servicii),
in perioada de baza.
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« Indicele de grup al preturilor:

NP Qs

=————-100
XP-Q

I1/0(1)) =

unde:

- PisiPoisi pastreazd semnificatia anterioara;

- Q: — cantitatea de produse (servicii) vandute (prestate), pe
grupe de marfuri (servicii), in perioada curenta.

Manifestarea fenomenului inflationist nu se produce,
totusi, doar in planul cresterii generale a preturilor, ci si in cel
al reducerii puterii de cumparare a semnelor monetare, prin
mijlocirea calcularii indicelui puterii de cumparare (Ipc) :

_XPR Qs

Ip. ==—-100
FEmYPR - Q

unde:

- P; — pretul de vanzare unitar, pe tipuri (grupe) de marfuri (ser-
vicii), in perioada curents;

- Po — pretul de vanzare unitar, pe tipuri (grupe) de mérfuri (ser-
vicii), in perioada de baza;

- Q. — cantitatea de marfuri (servicii) achizitionatd in perioada
curenta.

Puterea de cumparare a banilor decurge din raportul
dintre valoarea banilor si valoarea marfurilor (serviciilor) care
se pot cumpara cu o unitate monetara, deosebindu-se de cere-
rea solvabila a populatiei, ,purtatoare” a resurselor banesti.

* ¥ %

Criza sistemului banesc al unui stat, generata de criza
economica pe care o reprezintd, da nastere unor incalcari fla-
grante ale legitatilor circulatiei monetare. Ele provoaca, la ran-
dul lor, germeni inflationisti, datorita influentei negative pe care
o au asupra tuturor sectoarelor de care depinde evolutia tarii
sau a economiei mondiale. Ca fenomen macroeconomic, inflatia
este provocata de cauze apartinand unor sfere ample, in care au
prioritate urméatoarele elemente:
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+ Factorii economici se refera la cel putin urmatoa-
rele elemente: conjunctura economicd a momentului; criza de
materii prime; cresterea preturilor.

+ Factorii monetari si financiari: cresterea necontro-
lata a cantitatii de semne banesti in circulatie, fara acoperire in
marfuri si servicii pe piata; abaterea pretului de la valoare, fara
a avea la baza costul de productie; emisiunile ,fara fond” de
semne monetare; diferentieri intre participantii la schimburile
internationale; datorii contractate fatd de sectorul public sau
privat; dificultati in restituirea imprumuturilor scadente.

+ Factorii externi: factori de natura valutara: evolutia
cursurilor de schimb, raportul dintre cererea si oferta de mo-
neda; preturi si restrictii vamale, determinate pe baza politicii
economico-financiare a fiecarui stat.

* X ¥

Intre cauzele inflatiei mentionim:

(A.) Cauza monetara consta in faptul ca majorarea pre-
turilor se datoreaza, in principal, cresterii excesive a masei mo-
netare in circulatie, in raport cu cantitatea de marfuri de pe pi-
atd. In scopul mentinerii sau suplimentarii profiturilor si ratei
acumularii, al finantarii cheltuielilor militare, al scaderii dato-
riei publice si echilibrarii balantei de plati, este emisa — supli-
mentar — o anumiti cantitate de hartie-moneda (in proportie
mai mare decat cea a cresterii PNB). Cresterea masei monetare
este rezultatul emisiunii de moneda propriu-zisa, al crearii de
moneda scripturalad de catre banci, al finantarilor bugetare, dar
si al imposibilitatii controlului total asupra emisiunii monetare.
In functie de raportul creat intre emisiunea excedentari de bani
de hartie si de modul de depreciere al acestor bani, distingem
doua trepte ale inflatiei: una in care ritmul devalorizarii semne-
lor monetare ramane in urma emisiunii monetare (inflatie la-
tenta); a doua, in care ritmul deprecierii resurselor banesti il de-
paseste pe cel al cresterii masei monetare (inflatie galopanta).
Ca forme ale fenomenului studiat in raport cu cauza monetara,
amintim inflatia prin cerere si inflatia prin costuri.
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(B.) Creditul — cauza a inflatiei: Pentru a face fata con-
curentei pe piatd, agentii economici sunt nevoiti sa-si largeasca
proportiile ofertei, in conditiile in care profiturile devin insufi-
ciente pentru activitatea urmatoare (salariile nu pot fi ,atacate”
frontal, de teama nemultumirilor social-politice si economice).
Solutia la care se apeleaza, ca urmare, este, de cele mai multe
ori, creditul. Dat fiind ca pe calea creditului si a multiplicarii lui
se pun in circulatie semne banesti, daca ele nu-si regasesc echi-
valentul in marfuri si servicii corespunzatoare, vor spori artifi-
cial masa baneascad existentd, creand presiuni inflationiste.
Cand ele se accentueazi, inflatia devine cronica, iar atenuarea
urmarilor ei — tot mai dificila.

(C.) Structura pietelor — sursa a inflatiei: Inflatia poate
fi generata de structura diferentiata a pietelor, in cadrul unei
economii. Majorarea nivelului general al preturilor este deter-
minatd, intr-un asemenea caz, de conditiile particulare ale for-
marii preturilor in sectoarele economiei nationale, intrucat in-
fluentele negative ale unui domeniu se propagd, rapid, in cele-
lalte (cu mai mica sau mai mare intensitate si rapiditate).

(D.) Speculatiile cu valuta — generatoare de inflatie:
LActivititile” de tip speculativ — la care se adauga comertul pe
spiata neagra” — constituie veridice focare inflationiste. Fata de
amploarea reala a unor asemenea practici, guvernele manifesta
atitudini uneori nepermis de tolerante, care intretin situatia si
propaga transferuri nejustificate de valori (nesanatoase pentru
orice tip de economie), contribuind la ,importul” inflatiei. Atata
vreme cat aceste practici continua, se mentin conditiile propice
pentru favorizarea starii inflationiste.

* ¥ %

Mecanismele inflationiste presupun trei faze, conside-
rate in succesiunea lor fireasca si gradata:

1. Declansarea inflatiei

Se admite, in general, ca nu exista tulburari ale activitatii
economice care si nu poatd genera, in anumite circumstante,
inflatie: o recolta slaba, o situatie de razboi, o catastrofa natu-
rald, o crestere masiva a cererii ca urmare a unei tezaurizari
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familiale s.a., insd am vazut ca declansarea inflatiei poate de-
pinde de evenimente si factori de o mare diversitate. Dupa gra-
dul de intensitate al fenomenului, distingem parcursul urmator:
1a.) Tensiunea inflationista prevesteste, in sectoarele
importante ale economiei, un dezechilibru survenit
in raportul dintre cererea si oferta de pe piata. Acest
dezacord nu se manifesta, insa, imediat. Conditiile
inflatiei sunt reunite in stadiul potential, incipient,
dar anumite obstacole temporizeaza, inca, urcarea
preturilor (amana, oarecum, fenomenul). O politica
ce poate bloca pe moment cresterea preturilor este
un asemenea tip de ,obstacol”, iar situatia poarta
numele de inflatie stapanita sau inflatie refulata.
1b) Presiunea inflationista reprezinta o etapa mai ,mar-
catd”, care se manifesta sensibil asupra preturilor —
chiar daca nu constant. Atata timp cat dureaza pre-
siunea respectivd, ,flacara” inflatiei se autointre-
tine. In privinta preturilor, avansiam doui meca-
nisme de declansare a inflatiei:

- modalitatea de fixare a preturilor si a salariilor
poate da nastere (prin ,corelarea” defectuoasa),
tensiunilor de tip inflationist, fiind punctul de
plecare al spiralei salarii-preturt;

- schimburile economice inter-tari si globaliza-
rea permit ,transmiterea” cresterii preturilor
prin intermediul comertului si constituie o
sursa a inflatiei importate.

1c) Socul inflationist difera de etapele anterioare prin ca-
racterul sau intempestiv, prin importanta si repezi-
ciunea efectelor sale. Originea lui este variabila, cu-
prinzand evenimente economico-sociale, tensiuni
monetare si financiare, situatii de criza politica.

Exista si cazuri in care intr-o tara fara aparente ca-

uze interne pentru declansarea inflatiei, fenomenul

totusi se produce, dat fiind posibilul caracter impor-
tat al inflatiei.
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2. Desfasurarea fenomenului inflationist

Apreciind, conform indicilor preturilor, manifestarile
stangibile” ale inflatiei, putem constata proportionalitatea din-
tre cauzele si efectele lor. O data lansata, inflatia devine un pro-
ces amplificator, care continua sa se dezvolte chiar atunci cand
stimulul ei a disparut. In aceasti inlintuire, explicatiile pur te-
oretice, mecaniciste, nu pot multumi cercetatorul: trebuie luati
in seama, tocmai de aceea, factorii psihologici, precum si efectul
anticiparilor. Agentii economici cauta sa prevada evolutia lor vi-
itoare, pentru a preveni elementele defavorabile care le pot
marca activitatea, dar si pentru a le urma pe cele pozitive. Se
vorbeste, asadar, de elasticitatea de anticipare, manifestata
prin buna informare a anumitor firme. Cei mai putin interesati,
superficial organizati, vor suporta mai greu cresterile de preturi
pe care n-au putut sau n-au considerat necesar sa le determine.
Cu toate acestea, fenomenele psihologice nu raman personale si
subiective: ele se transforma din anticipari in antrendari colec-
tive. De exemplu, lipsa de incredere in puterea de cumparare a
unei monede tinde, prin contagiune, sa se generalizeze (cu atat
mai mult cu cat unele experiente trecute, negative, limiteaza in-
crederea populatiei). Este de dorit, deci, ca, printr-un mecanism
sincronizat, o economie sa se poata auto-sensibiliza in privinta
inflatiei, inca de la cele mai palide indicii.

Inflatia fiind declansatd, ea se manifesta atata vreme cat
revendicarile grupurilor sociale exced totalul a ceea ce poate fi
controlat in aceasta sfera (cantitativ si calitativ). Viteza de des-
fasurare a proceselor inflationiste este alimentata de o serie de
elemente: cererea de moneda, determinatd de iluzia monetara
(potrivit careia o moneda ,,valoreaza” intotdeauna la fel); ,ama-
nari” ale inflatiei; revendicarile salariale; conjunctura interna si
internationald a momentului. Modul de manifestare a inflatiei
nu este caracterizat, insa, de automatism: el tine seama, volens-
nolens, de constientizarea publica a trasaturilor si urmarilor
procesului — adica un climat de incredere pe plan social, necesar
trecerii spre cea de-a treia etapa a inflatiei.
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3. Stingerea fenomenului

Se observi cd n-am optat pentru notiunea de stopare a
inflatiei, preferand-o pe cea de stingere. Nu este o lacuna de ex-
primare, nici o evitare a unor explicatii suplimentare; termenul
stingere (sugerand jarul cald, inca, al unui foc ce poate, oricand,
reizbucni) da insa un sens mai potrivit conceptului prezentat.

Inflatia nu are un traseu continuu si nici prestabilit: ea
isi poate incetini viteza, chiar daca — dupa un timp — isi va relua
calea si va reveni (impunandu-se pe un palier mai inalt decat
cel precedent). Tocmai de aceea, ea nu mai este considerata
doar un accident episodic, ci neutralizarea ei depinde de condi-
tiile specifice, particulare, ale fiecarei tari, in directia ,asigura-
rii” impotriva consecintelor nefaste ale eroziunii monetare.

Daca in privinta modului de declansare a fenomenelor
inflationiste exista o parere general acceptata (potrivit careia o
dereglare brusca a fluxurilor cerere — oferta da nastere socului
initial), formele de manifestare in privinta inflatiei sunt inca
disputate. Totusi, merita atentie urmatoarele aspecte:

I. Inraport cu intensitatea manifestdrii inflatiei, dis-

tingem faptul ca:

« Inflatia latenta (denumitd, deseori, rampanta
sau taratoare — ,creeping inflation”), inca disimulata, este o
faza in care ritmul devalorizarii banilor de hartie raméne in
urma emisiunii excedentare; etapa reprezinta o ,pregatire a te-
renului” pentru ceea ce urmeaza, iar cresterea medie a preturi-
lor variaza intre 3-5% pe an.

« Inflatia deschisa (marsanta sau declarata,
»open inflation”) constituie o treapta pe care fenomenul se des-
fasoara evident, concomitent cu o sporire a nivelului general al
preturilor intre 5-10% anual.

o Inflatia galopanta (hiperinflatia) actioneaza
distructiv asupra circulatiei banesti, finantelor si creditului,
provocand grava lor dezorganizare; este insotita de conflicte so-
ciale si de o crestere medie a preturilor de peste 15% pe an.

« Peparcursul hiperinflatiei rampante, caracteris-
ticile inflatiei se accelereaza rapid, apoi raman o perioada relativ
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stabile, dar renasc ulterior. Procesul are trasaturile unei inflatii
galopante, dar nu atinge pragul ei, pentru ca nici cresterea pre-
turilor, nici penuria nu se generalizeaza (etapa este, insa, rampa
de lansare pentru stadii ,,superioare”).

« Se foloseste si termenul megainflatie, corespun-
zator unor manifestari intempestive ale fenomenului si unor ac-
cese de cresteri ale preturilor de mii si zeci de mii de procente.

II. Dacd luam in considerare gradualitatea inflatiei si,
ulterior, relatia inflatie-somaj, distingem impor-
tanta a doua concepte:

a) Stagflatia: In ultima jumitate de secol si-a croit
drum ideea conform careia o data cu aparitia stagflatiei, devine
posibild atenuarea si chiar dirijarea dezechilibrului studiat. In-
teles in general ca o coexistenta a inflatiei cu lipsa cresterii eco-
nomice (ba chiar ca un fenomen caracterizat prin recesiune
economica, pe fondul puternicei cresteri a preturilor), terme-
nul a intrat in vocabularul economico-social-politic. Situatia se
caracterizeaza atat prin incetinirea cresterii (suficient de mare,
incat sa provoace tensiuni in economie), cat si prin lenta, dar
permanenta sporire a preturilor. Practic, stimulii ofertei — ima-
ginati de monetaristii adepti ai stagflatiei — nu si-au prea aratat
roadele: dovada este faptul ca sporul productiei industriale in
tarile dezvoltate a fost, in perioade urmarite in special in virtu-
tea acestui deziderat, mult inferior fata de cel inregistrat in state
unde nu s-a dorit cu precadere cresterea indicatorului amintit.

b) Slumpflatia: O inflatie indelungata produce
aparitia unui fenomen care asociaza acesteia, pe langa starea
de recesiune, cresterea in proportii tot mai mari a ratei soma-
Jjului. Este vorba de slumpflatie. Scaderea productiei, excesul de
ssuprapopulatie relativa” (sub forma somajului), subutilizarea
capacitatilor de fabricatie, erodarea din ce in ce mai grava a ni-
velului de trai (in special al persoanelor cu venituri fixe), pe
langa care coexista si alte neajunsuri — toate intregesc intelesul
notiunii studiate.
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7.3. Efecte economico-sociale ale inflatiei. Masuri
de reducere si / sau de combatere a consecintelor ei.

Inflatia are o serie de efecte negative asupra oricarei
economii, manifestate din cauza actiunii defavorabile a fenome-
nelor propagate prin intermediul sau:

# Inflatia afecteaza sferele reproductiei, mai ales pe
seama cresterii necontrolate a nivelului preturilor. Apar modi-
ficari si in cererea de consum, deoarece, din ce in ce mai mult,
se cumpara marfuri doar pentru a ,,scapa” de banii in continua
devalorizare, care invadeaza piata. Daci la cele amintite se ada-
uga criza de materii prime si energie, daca punem in balanta
practicarea unor preturi care se abat de la valoare, sesizdm ca
inflatia este una din cele mai serioase piedici pentru dezvoltare.

# Sistemul banesc de dezorganizeaza, intrucat intere-
sul pentru semnele monetare — depreciate — scade progresiv;
functiile banilor sunt si ele afectate, sensibilizand bugetele fa-
miliale prin scaderea puterii de cuamparare a monedei.

# Apar mutatii nedorite si in sistemul creditului, in-
trucat nu doar cé scad simtitor vanzarile aferente, ci sunt afec-
tati, tot mai grav, creditorii (care tind sa refuze restituirea im-
prumuturilor in moneda devalorizata).

# Sunt franate functiile intregului sistem bancar: re-
sursele bancilor se reduc — nemaifiind stimulate nici prin plasa-
mente de capital, nici prin acordari masive de credite (cum se
intampla in faze de boom); mai mult, populatia retrage mare
parte din depuneri, in scopul cheltuirii lor.

# Investitorii nu mai sunt incurajati sa manifeste in-
teres pentru productie.

# Se diminueaza veniturile bugetare.

# Scade competitivitatea economiei nationale.

Relatia inflatie — somaj: In anii ’60 ai secolului XX, lu-
crarile econometrice ale lui A.-W. Phillips, tratand posibilitatea
gasirii unor legaturi intre salariul nominal, nivelul preturilor si
rata somajului, au incercat, de fapt, nominalizarea unei relatii
intre inflatie si somaj. P.A. Samuelson si R. Solow au observat,
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ulterior, reinterpretand analizele initiale, ca, de fapt, manifesta-
rea teoriei lui Phillips se materializeaza in relatia dintre rata in-
flatiei si rata somajului. Inceputul a fost marcat, ins, in anul
1958. Phillips a construit un grafic in care, situdnd pe abscisa
rata somajului, iar pe ordonatd — elemente relevand rata infla-
tiei, a reprezentat date provenite din situatia economica a Marii
Britanii, pentru cca 100 de ani (1861-1957). Rezultatul s-a ma-
terializat in Curba Phillips (Figura 7.1.).

Rata crestere 4
salarii
AS/S (%)
C . Ratd somaj
of A \\_ S UM

C

Figura 7.1. Curba Phillips
unde:

- A-ipoteza folosirii depline a mainii de lucru (proces de crestere
economicd, rata scazuta a somajului);

- B - cazul stabilitatii salariilor (somaj de echilibru);

- C-—fazascaderii salariilor, in paralel cu cresterea ratei somajului
(depresiune economica).

Legaturile precizate, observate de Phillips pentru peri-
oada respectiva, au incercat s demonstreze ci in intervalul de
timp luat drept reper, a existat o relatie stabila intre rata soma-
jului si ritmul majorarii salariului mediu — in sensul ca somajul
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a inregistrat cresteri atunci cand ritmul sporirii salariului a fost
mai lent (si invers). Argumentele lui Phillips au fost ulterior ex-
tinse, specialistii in economie sugerand ca somajul poate fi re-
dus prin permiterea cresterii inflationiste a salariilor si prin
cresterea preturilor (,,raport invers” intre inflatie si somaj). Spe-
cificidm, 1nsa, ci aceastd concluzie nu rezultd direct din enun-
turile lui Phillips si — mai mult — ca azi, ea nu se mai verifica
decat ca element episodic.

Phillips a presupus, de fapt, o corelatie inversa intre rata
cresterii salariilor si cea a somajului, reactia observata de el fi-
ind non-liniard: un somaj puternic este insotit — potrivit lui —
de o scadere a nivelului general al salariilor, asa cum — in cazul
unor cote moderate ale somajului — cresterea salariilor devine
exagerata. Conform studiilor lui Phillips, exista o ratd a somaju-
lui (de 5,5%), pentru care inflatia salariald ar fi nuld. in baza
unei asemenea judecati, s-a ajuns — mai apoi — la faptul ca lu-
mea ar avea de ales intre inflatie si somaj. Marcam, insi, ideea
adevaratei dileme inflatie — somaj, determinata de o realitate:
legdtura dintre rata inflatiei si rata somajului. P.A. Samuelson,
bazandu-se pe calculele lui Phillips, ajunge la concluzia ca soci-
etatea este ,obligatd” sa opteze: fie pentru un nivel rezonabil de
folosire a fortei de munca si o crestere moderatd, dar continua
a preturilor; fie pentru o stabilitate relativa a preturilor, dar aso-
ciatda unui grad ridicat al somajului.

* ¥ %

Sansele de reducere a inflatiei se concretizeaza in politici
antiinflationiste, aplicate in scopul revenirii la stabilitatea mo-
netara si la mentinerea preturilor in limite rezonabile, in paralel
cu scaderea somajului. Cresterea preturilor, scumpirea bunuri-
lor si serviciilor pe pietele interne si externe, restrictiile de im-
port-export, devalorizarile voite la care recurg unele state, pro-
vocarea uneori constienta a practicilor inflationiste, mentinerea
sau chiar adancirea dezechilibrelor balantei de plati, ,jocul”
cursurilor valutare, speculatiile s.a. — sunt fenomene care afec-
teaza relatiile economico-sociale pe plan mondial. Daci ele nu
pot fi stopate, trebuie macar actionat pentru atenuarea lor.
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In unele cazuri, deflatia pare si constituie un remediu al
inflatiei. Dar ea nu reprezinta o stare de fapt, ci un ansamblu de
masuri prin care cererea si sursele ei pot fi reduse, in scopul
micsorarii masei monetare si reducerii preturilor. S-a constatat,
totusi, ca deflatia este urmata, deseori, de stagnarea activitatii
economice.

Statul trebuie sa actioneze ferm, pentru franarea feno-
menului inflationist, utilizand atat parghii monetare, cat si fi-
nanciare. Intre misurile pe care el — in calitatea de decident
pentru propria economie — le poate lua in directia reducerii in-
tensitatii inflatiei si combaterii efectelor ei, iatd cateva din cele
mai cunoscute:

- reducerea cheltuielilor publice;

- majorarea sarcinilor fiscale (afectand, mai intai, mi-
cile firme);

singhetarea salariilor” (cand se apreciaza ca inflatia
se dovedeste urmarea directa a cresterii exagerate a cererii);

,blocarea” nivelului preturilor (daca principala ca-
uza a fenomenului sunt costurile de productie, prea ridicate);

- majorarea ratei dobanzii si reducerea creditului;

- modificarea impozitului pe profit;

- controlul asupra emisiunii monetare si a capitalului
speculativ;

- devalorizarea — respectiv reducerea, pe cii legale, a
paritatii monedei nationale, in doua ipostaze: devalorizare par-
tiald si totald (in acest ultim caz se recurge la introducerea altor
semne monetare);

- exista opinii favorabile aplicarii dezinflatiei compe-
titive, avand o incidenta favorabila asupra cererii externe pen-
tru produsele proprii.

Modalitati de a actiona in cazul dezinflatiei competitive: incetinirea cresterii
costurilor salariale; scaderea preturilor bunurilor nationale, comparativ cu

netare 1n circulatie si al ratei dobanzii.
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La nivel macroeconomic trebuie urmarite trei mari
grupe de actiuni:

« 1insfera politicii monetard: mentinerea unei limite in
sporirea masei banesti in circulatie, pastrarea echili-
brului bugetar si controlul ratelor de schimb;

« 1n sfera politicii bugetare: comprimarea cererii fara
a afecta oferta;

. insfera politicii veniturilor: moderarea nivelului sa-
lariilor.

Desigur, actiunea simultana si cumulata a celor trei ti-
puri de actiuni este foarte dificild, deoarece, daci pe termen
scurt este necesara stapanirea excesului cererii, este posibil ca
pe perioada lungd, prioritatile sd se schimbe. Totusi, nu se pot
da retete sau solutii universale, cu caracter de norma: fiecare
tara hotaraste, prin prisma necesitatilor ei stringente, tactica pe
care o considera cea mai potrivita.

7.4. Dimensiunile somajului si masurarea lor.
Formele principale ale somajului.

Ocuparea, nivelul subocuparii si cel al somajului de-
pind de factori importanti:

> Economia este determinata de un sistem propriu de
organizare (pe care si ea il influenteaza, la randul sau), dispu-
nand — la un moment dat — de un numar limitat de locuri de
munca (este vorba de conceptul cererii de forta de munca). Su-
pradimensionarea ,pragului” respectiv nu e imposibila, dar se
va realiza cu un cost din ce in ce mai mare.

2 Societatea a fost si va ramane stratificata, de aici de-
curgand o chestiune controversata: eterogenitatea veniturilor,
care influenteaza negativ si definitoriu gradul de ocupare.

> Exista — desigur — si elemente care determina in
mod direct (desi nu totdeauna proportional) marimea somaju-
lui: cresterea populatiei, progresul tehnic, sistemul de invata-
mant, nivelul cultural.
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Daca incercam sia definim somajul, constatam ci exista
mai multe modalititi in care se poate face acest lucru: fie in
functie de maniera de abordare, fie potrivit unei perioade isto-
rice, fie dupa trasaturile pe care dorim sa le reliefam. Una din
definitiile unanim acceptate in domeniu a fost adoptata in 1954
(si modificata, apoi, in 1982), la Conferinta Internationala a sta-
tisticienilor din domeniul muncii — si apartine Biroului Interna-
tional al Muncii (BIT). BIT interpreteaza statutul de somer prin
prisma a trei criterii, necesar a fi indeplinite pentru ca un indi-
vid sa fi poatad fi incadrat intr-o astfel de categorie: sa nu aiba un
loc de munca; si fie disponibil pentru lucru; si fie efectiv in ca-
utarea unei slujbe.

In termenii generici ai pietei muncii, somajul reprezinti
un excedent al ofertei in raport cu cererea de mana de lucru.
Trebuie tinut seama, insd, ca respectiva ofertd nu ia in conside-
rare toata populatia apta de munca, ci doar pe cea dornica sa se
angajeze ca fortd de munca salariata (de aceea, cererea se con-
stituie din ceea ce se poate satisface in conditiile salariale date).
Starea de somer se datoreaza, in principiu, unui numar de doua
situatii concomitente: pe de o parte, in ,zona” ofertantilor,
pierderea locului de munca in cazul unora; pe de alta parte, im-
posibilitatea angajarii integrale, intr-o perioada de timp, a unei
intregi generatii de absolventi calificati intr-un domeniu.

Caracteristici ale fenomenului studiat:

« Somajul este un dezechilibru macroeconomic, care
concretizeaza subocuparea mainii de lucru. Dar, in orice mo-
ment, somerii pot constitui rezerve de forta de munca.

« Elexprima, totodata, sensul unic al disproportiei pe
piata fortei de munca: oferta strict mai mare fata de cerere.

« Disparitatile devin inegalitati, iar acestea dezechili-
bre, manifestate intre potentialul de lucru, posibilitatea utiliza-
rii lui si folosirea lui efectiva.

« Somajul demonstreaza, in final, faptul ca societatea
nu e capabila sa asigure ocuparea completa si eficientd a mainii
de lucru. Fenomenul in sine nu poate sa dispara: este si va fi
diagnosticat si tratat, dar nu va putea fi eradicat.
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« Indiferent de natura si formele somajului, durata
lui se manifesta din momentul pierderii locului de munca, pana
la reluarea activitatii.

Nivelul somajului se poate determina in doua accepti-
uni: absolut (ca numar) si relativ (ca rata), astfel:

m  Marimea absolutd se exprima prin numarul some-
rilor (persoane fizice active fara loc de munca, dispuse sa lu-
creze, in cautarea unui angajament legal si inscrise la Oficiile
fortei de munca).

m  Marimea relativa — rata somajului (S’) — se calcu-
leaza ca raport procentual intre numarul somerilor (NS) si nu-
marul total al populatiei active (disponibile) NA, simbolizand
greutatea specifica a celor care cauta un loc de munca, in cadrul
populatiei active:

r= NS
S = XA 100.

Nivelurile somajului se utilizeaza in comparatii de doua
tipuri: in datele statistice ale aceleiasi tari, calculate la perioade
diferite (abordare dinamicd); in raportirile internationale, la
acelasi moment de timp (abordare statica).

Diversificarea tipurilor de somaj, care se alaturi accen-
tuarii corelatiilor dintre ele, a permis largirea sferei indicatori-
lor studiati pe plan mondial: somerii de lungd duratd; somerii
descurajati; somerii tineri — respectiv varstnicii; somerii pe
timp partial; numarul ,stagiilor” de somaj; somerii licentiati.

Principalele tipuri de somaj:

a) dupa legatura cu persoanele care au cercetat feno-

menul:

- somajul clasic, datorat necorelarilor de pe piata
muncii si cresterii exagerate a salariilor;

- somajul keynesian, a carui ratiune se gaseste
intr-o cerere prea redusa de mana de lucru: fir-
mele, fara perspective favorabile de a-si vinde
produsele (din cauza cererii slabe de bunuri), nu
numai ca renunta la noi angajari, dar diminueaza
si salariile lucratori existenti.
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Exemplu: Comparand elementele pietei fortei
de munca si cele ale pietei bunurilor si servicii-
lor, iata cele doua mari tipuri de somaj (clasic
si keynesian) in Tabelul 7.1.:

Tabelul 7.1. Regimuri si frontiere privind somajul si raportul inflatie — somayj

Piata fortei de munca

Piata bunu- Exces de oferta Exces de cerere
rilor si serviciilor
Exces de oferta somaj keynesian -
) , inflatie
Exces de cerere somaj clasic vﬂ N fu .
stapanita

b) dupa cauze:

somaj involuntar — cazul celor care, oferindu-si
forta de muncai si fiind gata sa accepte salarii re-
lativ mici, nu gasesc un loc de munca;

somaj voluntar — referitor la persoanele care fie
ca nu doresc sa lucreze, fie cd refuzi sa mun-
ceascd pentru un nivel al salariului fixat prin jo-
cul cerere — oferta; ei aleg, singuri, sd ramana
fara job;

somaj frictional — legat de greutatile de adaptare
in perioada intermediara dintre doua slujbe si cu
disfunctionalitatile proprii pietei muncii, ,crea-
toare” de somaj: calificare slaba, ,solutia” unor
munci dezagreabile s.a.;

somaj de excluziune — referitor la grupele cele
mai defavorizate de persoane (fie varstnici, fie ti-
neri in stagii de formare sau necalificati);
somajul structural — are la baza progresul tehnic
si apare atunci cand structura socio-profesionala
clasica nu mai este potrivita celei existente; pe
termen scurt, ,socul” tehnicii produce o scadere
a ocuparii, in masura in care muncitorii sunt in-
locuiti cu masini).
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c)

d)

e)

g)

h)

dupa repetabilitate:

- somaj repetitiv — in cazul persoanelor cu mai
multe ,,stagii” de pierdere a locului de muncg;

- somaj ,singular” (accidental).

dupa gradul de inutilizare a timpului de munca si a

capacitatii de lucru:

- somaj complet — cand individul ramas fara job
isi inceteaza total activitatea;

- somaj partial — in decursul caruia, totusi, anga-
jatul lucreaza o parte a timpului aferent (cazul
reducerii duratei saptamanii de muncai);

dupa sezonalitatea lucrului:

- somaj tipic;

- somaj sezonier — de durata limitata, in general
scurta; afecteaza profesiile specifice unor peri-
oade din an (constructiile — iarna; turismul —
primavara si toamna s.a.).

dupa tipul miscarilor din cadrul economiei:

- somagj ciclic (conjunctural);

- somaj cronic (care devine, in timp, o constanta
neinlaturabilad).

dupa factori legati de procesul de productie:

- somaj tehnic — de fapt, inactivitate fortata, din
cauza lipsei de prod-factori, defectarii unor uti-
laje sau dificultatilor de aprovizionare;

- somaj tehnologic — cauzat de costurile crescute,
induse de noile echipamente introduse in fluxul
de productie.

dupa veridicitatea situatiei:

- somaj real — referitor la oricare din criteriile an-
terior amintite;

- falsul somaj — propriu indivizilor care incearca
sa adopte statutul de somer, pentru a profita de
regimul de protectie sociala (persoane care nu
doresc sa munceasca sau care lucreaza pe ,piata
neagra”).
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7.5. Cauzele, consecintele si costurile somajului.
Masuri de diminuare a somajului.

Cauzele somajului pot fi clasificate in douad mari catego-
rii: prin intermediul factorilor determinanti ai pietei muncii si
prin prisma interactiunii pietelor. Atunci cand se discuta des-
pre urmarile unui proces cum este somajul, se iau in calcul con-
secintele lui negative:

1. Somajul reprezinta o forma de inutilizare a factoru-
lui de productie munca, de aici decurgand risipa si pierderi, mai
ales din punct de vedere social.

2. Fenomenul presupune notiunea de sardcie, intrucat
provoaca scaderea drastica a nivelului de trai.

3. Prin prisma lui sunt lezati, direct, indivizi care fac
parte din populatia activa subocupatd, respectiv oameni care isi
manifesta dorinta si capacitatea de a lucra, dar nu au unde.

4. Fiind un dezechilibru macro-, somajul nu afecteaza
doar compartimentele materiale ale economiei nationale, ci mai
ales elementele sale umane — in sensul ca populatia ocupata este
cea care suporta, din plin, costurile sale sociale.

5. O data cu somajul apare si se dezvoltd munca pe ,,pi-
ata neagra” (desfisurata ilegal si in conditii salariale inferioare
pretului minim al fortei de munca in economie);

6. Concedierile sunt un puternic obstacol in calea re-
lansarii activititii economice a unei tiri. In plus, apar sau se am-
plifica starile de dezacord dintre populatia care munceste si cea
subocupata (ele fiind sursa de conflicte sociale).

Somajul are implicatii concrete, costurile sociale (CS):

CS =Ce + G

unde:

- Ce — costuri explicite: indemnizatiile de somaj;

- Ci — costuri implicite — reprezinta un echivalent al impozitelor
cuvenite statului, contributiei la asigurarile sociale si posibilelor
castiguri investitionale si sociale, la care s-a renuntat in favoa-
rea acordarii indemnizatiilor de somaj.
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Evaluarea costurilor generale ale somajului are cel putin
doua obstacole: insuficienta informatiilor statistice (de exem-
plu, e imposibila izolarea perfecta — in orice categorie de chel-
tuieli — a celor de care beneficiazd numai somerii); eterogenita-
tea metodelor de aproximare si de calcul, in privinta atat a indi-
catorilor specifici, cat si a costurilor propriu-zise.

Garantarea unor venituri minime pentru someri este o
problema comuna tuturor statelor, dar ponderea indemnizatiei
respective si perioada de acordare sunt diferite. O indemniza-
tie clasica de somaj releva actiuni asupra populatiei active, in
doua directii principale: finalitatea ajutorului este de a reduce
costurile sociale ale somajului; modul de indemnizare are ur-
mari asupra cuantumului sumei alocate.

Desigur, nu e exclusa existenta unor consecinte pozitive
ale somajului, mai mult sau mai putin motivate:

o prin ceea ce presupune (persoane disponibilizate),
somajul creeaza o rezerva de persoane potential dispuse sa lu-
creze, la nevoie;

. ca factor psihologic — presupunand cd, de obicei,
sunt disponibilizati angajatii mai putin pregatiti sau cei slab ca-
lificati — creste productivitatea muncii, disciplina si punctuali-
tatea celor angajati;

« recurgerea la a disponibiliza lucrétori permite fir-
melor mentinerea salariilor pentru personalul ramas.

In general, politicile utilizate in lupta contra somajului
sunt de doua tipuri:

A) Politicile pasive se refera mai ales la indemnizatia
de somaj. Aceasta din urma nu face decat sa scada presiunea fi-
nanciara care apasa asupra persoanelor disponibilizate, fara a
avea un efect pozitiv asupra volumului global al somajului.

B) Politicile active presupun o interventie clara pe pi-
ata fortei de munca, influentand real nivelul al ocuparii, prin:
subventii (care reduc costul salarial al firmelor), crearea de noi
locuri de munca si stagii de formare profesionala.

Intre mdsurile antrenate de necesitatea reducerii so-
majului, evidentiem ca:
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% Politicile de sustinere a cresterii economice sunt ne-
cesare, deoarece una din cauzele principale ale somajului (mai
ales a celui ciclic) este insuficienta preocuparilor pentru o cres-
tere economicd vizibild. Rolul determinant revine statului, care,
prin mecanisme financiare, monetare si fiscale, trebuie sa im-
pulsioneze progresul general, asigurand conditii propice econo-
miei moderne de piata.

% Crearea de noi locuri de munca trebuie sa se justi-
fice mai cu seama din perspectiva eficientei si, ca atare, nu se
recomanda o crestere fortatd sau arbitrara a cererii de mana de
lucru. Chiar daci, actualmente, cele mai motivate spre a investi
sunt firmele cu rate inalte ale profiturilor, trebuie sprijinite si
entitatile care manifestd disponibilitati in directia sporirii nu-
marului de angajati (mai ales in sectorul tertiar, ,zona” propice
insertiei somerilor).

% Programele desfasurate in directia formarii si ca-
lificarii somerilor se refera la evidentierea justa a sanselor de
reangajare ale persoanelor concediate. Ele presupun acordarea,
de cétre stat si sectorul privat, a unor fonduri destinate recon-
versiei sociale a celor vizati. Ne referim la desfiasurarea unor
cursuri de specialitate, organizate in vederea cresterii abilitatii
profesionale sau pregétirii in domenii pentru care exista sanse
de gasire a unui loc de munca.

% Se impune eficientizarea economiei, prin accentua-
rea a trei relatii: intre procesul cresterii economice, productivi-
tatea muncii, cererea de forta de munca si durata specifica a zilei
de lucru; intre oferta si cererea de forta de munca; intre rata sa-
lariilor si rata inflatiei (respectiv indicele cresterii preturilor),
prin intermediul indicelui puterii de cumparare.

% Masuri avand in vedere populatia ocupata:

- redistribuirea sarcinilor actuale ale angajatilor;

- rationalizarea muncii in sectoarele care creeaza
sanse pentru noi angajari;

- reducerea timpului de munca;

- programe de reconversie sau perioade de recali-
ficare pentru personalul vizat de restructurari;
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- solutia unui nou sector in economie: cel destinat
activitatilor de utilitate colectiva si sociala (al tre-
ilea, in afara celui public si a celui privat); el
functioneaza in tari avansate, avand ca obiectiv
generarea de locuri de munca suplimentare.

% Reducerea ofertei de muncd inseamna masuri care
vizeaza pre-pensionarea, reducerea varstei legale de pensio-
nare, precum si cresterea duratei de scolarizare a tinerilor.

% Actiunile generale asupra factorilor de pe piata
muncii sunt de doua tipuri: flexibilizarea externa, in scopul
adaptarii efectivelor de lucratori la variatiile mai mici sau mai
puternice ale cererii de munca; flexibilizarea interna, prin: re-
dimensionarea timpului de lucru; restructurari ale proceselor
tehnologice; policalificari; modificari ale grilelor de salarizare.

% Masurile concrete, de tipul politicii stop and go,
constau in alternarea actiunilor propuse pe plan macroecono-
mic: crestere economica, nivel cat mai inalt de ocupare, stabili-
tate in sectorul preturilor si echilibru exterior.

Date fiind masurile amintite esential apare faptul ca nu
existd o singura solutie in cazul somajului, definitiva si unitar
valabila in lume. Nu avem de-a face cu idei pure si perfecte, ci
doar cu programe de ansamblu, corelate, integrate in sistemul
politicilor anti-criza.
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (1)

Macroeconomics

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Erika Rasure,
at https://www.investopedia.com/terms/m/macroeconomics.asp
(December 7, 2021)

,Macroeconomics is a branch of economics that studies how an overall
economy—the market or other systems that operate on a large scale—
behaves. Macroeconomics studies economy-wide phenomena such as
inflation, price levels, rate of economic growth, national income, gross
domestic product (GDP), and changes in unemployment.”

»~Some of the key questions addressed by macroeconomics include:
What causes unemployment? What causes inflation? What creates or
stimulates economic growth? Macroeconomics attempts to measure
how well an economy is performing, to understand what forces drive
it, and to project how performance can improve.”

»Macroeconomics deals with the performance, structure, and behavior
of the entire economy, in contrast to microeconomics, which is more
focused on the choices made by individual actors in the economy (like
people, households, industries, etc.).”

sIt is also important to understand the limitations of economic theory.
Theories are often created in a vacuum and lack certain real-world de-
tails like taxation, regulation, and transaction costs. The real world is
also decidedly complicated and includes matters of social preference
and conscience that do not lend themselves to mathematical analysis.”
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»,Even with the limits of economic theory, it is important and worth-
while to follow the major macroeconomic indicators like GDP, infla-
tion, and unemployment. The performance of companies, and by ex-
tension their stocks, is significantly influenced by the economic condi-
tions in which the companies operate and the study of macroeconomic
statistics can help an investor make better decisions and spot turning
points.”

,Likewise, it can be invaluable to understand which theories are in fa-
vor and influencing a particular government administration. The un-
derlying economic principles of a government will say much about
how that government will approach taxation, regulation, government
spending, and similar policies. By better understanding economics
and the ramifications of economic decisions, investors can get at least
a glimpse of the probable future and act accordingly with confidence.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (2)

Labor Market

Texts: by Will Kenton, reviewed by Charles Potters,
at https://www.investopedia.com/terms/l/labor-market.asp
(December 7, 2021)

Wage Expense

Texts: by Will Kenton, reviewed by David Kindness,
at https://www.investopedia.com/terms/w/wage-expense.asp

(December 7, 2021) /

»The labor market, also known as the job market, refers to the supply
of and demand for labor, in which employees provide the supply and
employers provide the demand. It is a major component of any econ-
omy and is intricately linked to markets for capital, goods, and ser-
vices.”

»~According to the macroeconomic theory, the fact that wage growth
lags productivity growth indicates that the supply of labor has out-
paced demand. When that happens, there is downward pressure on
wages, as workers compete for a scarce number of jobs and employers
have their pick of the labor force. Conversely, if demand outpaces sup-
ply, there is upward pressure on wages, as workers have more bargain-
ing power and are more likely to be able to switch to a higher paying
job, while employers must compete for scarce labor.”
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A wage expense has to at least be equal to the minimum wage dictated
by the federal government or the state government. The current min-
imum wage in the U.S. is $7.25 an hour and has not been raised since
2009. Many states have implemented minimum wages that are higher
than the federal wage and employers in those states have to pay the
higher state minimum wage. Many companies pay a higher minimum
wage than the federal or state minimum wage. Examples include
Walmart, Kroger, Target, Costco, and Amazon.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (3)

Money

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Charles Potters,
at https://www.investopedia.com/terms/m/money.asp
(December 7, 2021)

»,Money is an economic unit that functions as a generally recognized
medium of exchange for transactional purposes in an economy.
Money provides the service of reducing transaction cost, namely the
double coincidence of wants. Money originates in the form of a com-
modity, having a physical property to be adopted by market partici-
pants as a medium of exchange. Money can be: market-determined,
officially issued legal tender or fiat moneys, money substitutes and fi-
duciary media, and electronic cryptocurrencies.”

»~Money is a liquid asset used in the settlement of transactions. It func-
tions based on the general acceptance of its value within a governmen-
tal economy and internationally through foreign exchange. The cur-
rent value of monetary currency is not necessarily derived from the
materials used to produce the note or coin. Instead, value is derived
from the willingness to agree to a displayed value and rely on it for use
in future transactions. This is money’s primary function: a generally
recognized medium of exchange that people and global economies in-
tend to hold, and are willing to accept as payment for current or future
transactions.”
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»~Economic money systems began to be developed for the function of
exchange. The use of money as currency provides a centralized me-
dium for buying and selling in a market. This was first established to
replace bartering. Monetary currency helps to provide a system for
overcoming the double coincidence of wants. The double coincidence
of wants is a ubiquitous problem in a barter economy, where in order
to trade, each party must have something that the other party wants.
When all parties use and willingly accept an agreed-upon monetary
currency, they can avoid this problem.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (4)

Money Market

Texts: by Adam Hayes, reviewed by Michael J. Boyle,
at https://www.investopedia.com/terms/m/moneymarket.asp
(December 9, 2021)

»The money market refers to trading in very short-term debt invest-
ments.”

»~The money market is characterized by a high degree of safety and rel-
atively low rates of return.”

»~The money market refers to the market for highly liquid, very safe,
short-term debt securities. Because of these attributes, they are often
seen as cash equivalents that can be interchangeable for money at
short notice.”

»The money market is crucial for the smooth functioning of a modern
financial economy. It allows savers to lend money to those in need of
short-term loans and allocates capital towards its most productive use.
These loans, often made overnight or for a matter of days or weeks, are
needed by governments, corporations, and banks in order to meet
their near-term obligations or regulatory requirements. At the same
time, it allows those with excess cash on hand to earn interest.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (5)

Credit

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Thomas Brock,
at https://www.investopedia.com/terms/c/credit.asp
(December 7, 2021)

»How do you define credit? This term has many meanings in the fi-
nancial world, but credit is generally defined as a contract agreement
in which a borrower receives a sum of money or something of value
and repays the lender at a later date, generally with interest.”

»Credit also may refer to the creditworthiness or credit history of an
individual or a company. To an accountant, it refers to a bookkeeping
entry that either decreases assets or increases liabilities and equity on
a company’s balance sheet.”

,In its first and most common-used definition, credit refers to an
agreement to purchase a product or service with the express promise
to pay for it later. This is known as buying on credit.”

»,The most common form of buying on credit today is via the use of
credit cards. This introduces a middleperson to the credit agreement:
the bank that issued the card repays the merchant in full and extends
credit to the buyer, who may repay the bank over time.”

»The amount of money a consumer or business has available to borrow
— or their creditworthiness — is also called credit. For example, some-
one may say, «They have great credit, so they are not worried about
the bank rejecting their mortgage application».”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (6)

Interest Rate

Texts by: Caroline Banton, reviewed by Amy Drury,
at https://www.investopedia.com/terms/i/interestrate.asp
(December 10, 2021)

,For loans, the interest rate is applied to the principal, which is the
amount of the loan. The interest rate is the cost of debt for the bor-
rower and the rate of return for the lender. The money to be repaid is
usually more than the borrowed amount since lenders require com-
pensation for the loss of use of the money during the loan period. The
lender could have invested the funds during that period instead of
providing a loan, which would have generated income from the asset.
The difference between the total repayment sum and the original loan
is the interest charged.”

»~When the borrower is considered to be low risk by the lender, the bor-
rower will usually be charged a lower interest rate. If the borrower is
considered high risk, the interest rate that they are charged will be
higher, which results in a higher cost loan.”

~Example: If you take out a $300,000 mortgage from the bank and the
loan agreement stipulates that the interest rate on the loan is 4%, this
means that you will have to pay the bank the original loan amount of
$300,000 + (4% x $300,000) = $300,000 + $12,000 = $312,000.”
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»Simple interest = principal x interest rate x time. The individual that
took out a mortgage will have to pay $12,000 in interest at the end of
the year, assuming it was only a one-year lending agreement. If the
term of the loan was for 30 years, the interest payment will be:
Simple interest = $300,000 x 4% x 30 = $360,000. An annual interest
rate of 4% translates into an annual interest payment of $12,000. After
30 years, the borrower would have made $12,000 x 30 years =
$360,000 in interest payments, which explains how banks make their
money.”

»~Compound Interest Rate: Some lenders prefer the compound interest
method, which means that the borrower pays even more in interest.
Compound interest, also called interest on interest, is applied to the
principal but also on the accumulated interest of previous periods. The
bank assumes that at the end of the first year the borrower owes the
principal plus interest for that year. The bank also assumes that at the
end of the second year, the borrower owes the principal plus the inter-
est for the first year plus the interest on interest for the first year.”

»~The interest owed when compounding is higher than the interest
owed using the simple interest method. The interest is charged
monthly on the principal including accrued interest from the previous
months. For shorter time frames, the calculation of interest will be
similar for both methods. As the lending time increases, however, the
disparity between the two types of interest calculations grows.”

,Using the example above, at the end of 30 years, the total owed in in-
terest is almost $700,000 on a $300,000 loan with a 4% interest rate.
Compound interest = p x [(1 + interest rate)" — 1] where: p = principal;
n = number of compounding periods. If, for example, you deposit
$500,000 into a high-yield savings account, the bank can take
$300,000 of these funds to use as a mortgage loan. To compensate
you, the bank pays 1% interest into the account annually. So, while the
bank is taking 4% from the borrower, it is giving 1% to the account
holder, netting it 3% in interest. In effect, savers lend the bank money
which, in turn, provides funds to borrowers in return for interest.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (7)

Security

Texts: by Will Kenton, reviewed by Gordon Scott,
at https://www.investopedia.com/terms/s/security.asp
(December 8, 2021)

»The term «security» refers to a fungible, negotiable financial instru-
ment that holds some type of monetary value. It represents an owner-
ship position in a publicly-traded corporation via stock; a creditor re-
lationship with a governmental body or a corporation represented by
owning that entity’s bond; or rights to ownership as represented by an
option.”

»Securities can be broadly categorized into two distinct types: equities
and debts. However, some hybrid securities combine elements of both
equities and debts.”

»An equity security represents ownership interest held by sharehold-
ers in an entity (a company, partnership, or trust), realized in the form
of shares of capital stock, which includes shares of both common and
preferred stock.”

,Holders of equity securities are typically not entitled to regular pay-
ments—although equity securities often do pay out dividends—but
they are able to profit from capital gains when they sell the securities
(assuming they’ve increased in value).”
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»Equity securities do entitle the holder to some control of the company
on a pro rata basis, via voting rights. In the case of bankruptcy, they
share only in residual interest after all obligations have been paid out
to creditors. They are sometimes offered as payment-in-kind.”

»A debt security represents borrowed money that must be repaid, with
terms that stipulate the size of the loan, interest rate, and maturity or
renewal date.”

»Debt securities, which include government and corporate bonds, cer-
tificates of deposit, and collateralized securities (...), generally entitle
their holder to the regular payment of interest and repayment of prin-
cipal (regardless of the issuer’s performance), along with any other
stipulated contractual rights (which do not include voting rights).”

»They are typically issued for a fixed term, at the end of which they can
be redeemed by the issuer. Debt securities can be secured (backed by col-
lateral) or unsecured, and, if secured, may be contractually prioritized
over other unsecured, subordinated debt in the case of a bankruptcy.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (8)

Bond

Texts: by Jason Fernando, reviewed by Anthony Battle,
at https://www.investopedia.com/terms/b/bond.asp
(December 8, 2021)

~A bond is a fixed-income instrument that represents a loan made by
an investor to a borrower (typically corporate or governmental). A
bond could be thought of as an I.O.U. [«I owe you» — a document that
acknowledges the existence of a debt] between the lender and bor-
rower that includes the details of the loan and its payments. Bonds are
used by companies, municipalities, states, and sovereign governments
to finance projects and operations. Owners of bonds are debtholders,
or creditors, of the issuer.”

»,Bond details include the end date when the principal of the loan is

due to be paid to the bond owner and usually include the terms for
variable or fixed interest payments made by the borrower.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (9)

Getting to Know the Stock Exchanges

Texts: by David R. Harper, reviewed by Chip Stapleton,
at https://www.investopedia.com/articles/ba-
sics/04/092404.asp
(December 8, 2021)

»A stock exchange (...) it acts as a market where stock buyers connect
with stock sellers. Stocks can be traded on several exchanges such as
the New York Stock Exchange (NYSE) or the NASDAQ.”

»~Although most stocks are traded through a broker, it is important to
understand the relationship between exchanges and the companies
that trade. Also, there are various requirements for different ex-
changes designed to protect investors.”

,A stock exchange is where different financial instruments are traded,
including equities, commodities, and bonds. Exchanges bring corpo-
rations and governments, together with investors. Exchanges help
provide liquidity in the market, meaning there are enough buyers and
sellers so that trades can be processed efficiently without delays.”

»Exchanges also ensure that trading occurs in an orderly and fair man-

ner so important financial information can be transmitted to investors
and financial professionals.”
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wStocks first become available on an exchange after a company con-
ducts its initial public offering (IPO). A company sells shares to an in-
itial set of public shareholders in an IPO known as the primary market.
After the IPO floats shares into the hands of public shareholders, these
shares can be sold and purchased on an exchange or the secondary
market.”

»The exchange tracks the flow of orders for each stock, and it’s the flow
of supply and demand that establishes a stock’s price. Depending on
the type of brokerage account, you may be able to view this flow of
price action. For example, if a stock’s bid price is $40, this means an
investor is telling the exchange that they are willing to buy the stock
for $40. At the same time, you may see an asking price of $41, meaning
somebody else is willing to sell the stock for $41. The difference be-
tween the two is the bid-ask spread.”

»The New York Stock Exchange is the world’s largest equities exchange.
(...) Although some of its functions have been transferred to electronic
trading platforms, it remains one of the world’s leading auction markets,
meaning specialists (called «Designated Market Makers») are physi-
cally present on its trading floors. Each specialist specializes in a partic-
ular stock, buying and selling the stock in the auction.”

»~Companies listed on the NYSE have great credibility because they

have to meet initial listing requirements and comply with annual
maintenance requirements.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (10)

Gross Domestic Product (GDP)

Texts: by Jason Fernando, reviewed by Michael J. Boyle,
at https://www.investopedia.com/terms/g/gdp.asp
(December 8, 2021)

»,Gross domestic product (GDP) is the total monetary or market value
of all the finished goods and services produced within a country’s bor-
ders in a specific time period. As a broad measure of overall domestic
production, it functions as a comprehensive scorecard of a given coun-
try’s economic health.”

»~Though GDP is typically calculated on an annual basis, it is some-
times calculated on a quarterly basis as well. In the U.S., for example,
the government releases an annualized GDP estimate for each fiscal
quarter and also for the calendar year. The individual data sets in-
cluded in this report are given in real terms, so the data is adjusted for
price changes and is, therefore, net of inflation.”

»,GDP can be computed on a nominal basis or a real basis, the latter
accounting for inflation. Overall, real GDP is a better method for ex-
pressing long-term national economic performance since it uses con-
stant dollars.”
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»For example, suppose there is a country that in the year 2009 had a
nominal GDP of $100 billion. By 2019, this country’s nominal GDP
had grown to $150 billion. Over the same period of time, prices also
rose by 100%. In this example, if you were to look solely at the nominal
GDP, the economy appears to be performing well. However, the real
GDP (expressed in 2009 dollars) would only be $75 billion, revealing
that, in actuality, an overall decline in real economic performance oc-
curred during this time.”

»,Nominal GDP is an assessment of economic production in an econ-
omy that includes current prices in its calculation. In other words, it
doesn’t strip out inflation or the pace of rising prices, which can inflate
the growth figure. All goods and services counted in nominal GDP are
valued at the prices that those goods and services are actually sold for
in that year. Nominal GDP is evaluated in either the local currency or
U.S. dollars at currency market exchange rates to compare countries’
GDPs in purely financial terms. Nominal GDP is used when comparing
different quarters of output within the same year. When comparing
the GDP of two or more years, real GDP is used. This is because, in
effect, the removal of the influence of inflation allows the comparison
of the different years to focus solely on volume.”

»Real GDP is an inflation-adjusted measure that reflects the quantity
of goods and services produced by an economy in a given year, with
prices held constant from year to year to separate out the impact of
inflation or deflation from the trend in output over time. Since GDP is
based on the monetary value of goods and services, it is subject to in-
flation. Real GDP is calculated using a GDP price deflator, which is the
difference in prices between the current year and the base year. For
example, if prices rose by 5% since the base year, then the deflator
would be 1.05. Nominal GDP is divided by this deflator, yielding real
GDP. Nominal GDP is usually higher than real GDP because inflation
is typically a positive number.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (11)

Consumer Spending

Texts: by Charles Potters, reviewed by Timothy Li,
at https://www.investopedia.com/terms/c/consumer-spend-
ing.asp
(December 8, 2021)

»,Consumer spending is the total money spent on final goods and ser-
vices by individuals and households for personal use and enjoyment in
an economy. Contemporary measures of consumer spending include all
private purchases of durable goods, nondurable goods, and services.
Consumer spending can be regarded as complementary to personal sav-
ing, investment spending, and production in an economy.”

»,Consumption of final goods (not capital goods or investment assets)
is the result of and ultimate motivation for economic activity. This is
because all goods that are consumed must first be produced. Con-
sumer spending is a major component of the demand side of «supply
and demand»; production of consumer goods is likewise an important
piece of the supply side. Consumers decide whether to spend their in-
come now or in the future. Consumer spending typically only refers to
spending on consumption in the present. Income retained for future
spending is called saving, which also funds investment in the produc-
tion of future consumer goods.”
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»,Many economists (...) believe consumer spending is the most im-
portant short-run determinant of economic performance and is a pri-
mary component of aggregate demand. Consumer spending is the larg-
est component of Gross Domestic Product (GDP) and the target of
Keynesian fiscal and monetary policy in macroeconomics. (...) If con-
sumers spend too much of their income now, future economic growth
could be compromised because of insufficient savings and investment.”

»,Consumer spending is, naturally, very important to businesses. The
more money consumers spend at a given company, the better that
company tends to perform. For this reason, it is unsurprising that
most investors and businesses pay a great amount of attention to con-
sumer spending figures and patterns. Investors and businesses closely
follow consumer spending statistics when making forecasts.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (12)

Savings

Texts: by Julia Kagan, reviewed by Ebony Howard,
at https://www.investopedia.com/terms/s/savings.asp
(December 8, 2021)

»Savings refers to the money that a person has left over after they sub-
tract out their consumer spending from their disposable income over
a given time period.”

»Savings, therefore, represents a net surplus of funds for an individual
or household after all expenses and obligations have been paid.”

»Savings are kept in the form of cash or cash equivalents (e.g. as bank
deposits), which are exposed to no risk of loss but also come with cor-
respondingly minimal returns. Savings can be grown through invest-
ing, which requires that the money be put at risk, however.”

»Savings comprise the amount of money left over after spending. Peo-
ple may save for various life goals or aspirations such as retirement, a
child’s college education, the down payment for a home or car, a vaca-
tion, or several other examples. Savings may commonly be earmarked
for emergencies.”
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»For example, Sasha’s monthly paycheck is $5,000. Expenses include
a $1,300 rent payment, a $450 car payment, a $500 student loan pay-
ment, a $300 credit card payment, $250 for groceries, $75 for utilities,
$75 for cellphone service, and $100 for gas. Since Sasha’s monthly in-
come is $5,000 and monthly expenses are $3,050, there is $1,950 left
over as savings. If Sasha saves maintains this excess as savings and
later faces an emergency, there will be some money to live on while
resolving the issue.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (13)

Investment

Texts: by Adam Hayes, reviewed by Michael J. Boyle,
at https://www.investopedia.com/terms/i/investment.asp
(December 8, 2021)

»An investment is an asset or item acquired with the goal of generating
income or appreciation. Appreciation refers to an increase in the value
of an asset over time. When an individual purchases a good as an in-
vestment, the intent is not to consume the good but rather to use it in
the future to create wealth.”

»An investment always concerns the outlay of some capital today —
time, effort, money, or an asset — in hopes of a greater payoff in the
future than what was originally put in. For example, an investor may
purchase a monetary asset now with the idea that the asset will provide
income in the future or will later be sold at a higher price for a profit.”

»~Economic Investments: Within a country or a nation, economic growth
is related to investments. When companies and other entities engage in
sound business investment practices, it typically results in economic
growth. For example, if an entity is engaged in the production of goods,
it may manufacture or acquire a new piece of equipment that allows it
to produce more goods in a shorter period of time. This would raise the
total output of goods for the business. Taken in combination with the
activities of many other entities, this increase in production could cause
the nation’s gross domestic product (GDP) to rise.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (14)

Defining 3 Types of Investments: Ownership,
Lending, and Cash

Texts: by Andrew Beattie, reviewed by Timothy Li,
at https://www.investopedia.com/articles/younginves-
tors/10/what-is-an-investment.asp
(December 10, 2021) )

»1. Ownership investments are the most volatile and profitable class of
investment. The following are examples.”

»Stocks: Owning stock means owning a portion of a company. It may
be a minuscule stake, but it’s ownership. More broadly speaking, all
traded securities, from futures to currency swaps, are ownership in-
vestments. Investors purchase them in order to share in the profits, or
because they will increase in value, or both. Some of these invest-
ments, such as stocks, come with the right to a portion of the com-
pany’s value. Others, such as futures contracts, come with the right to
carry out a certain action that will benefit their owners.”

»Business: The money put into starting and running a business is an
investment. Entrepreneurship is one of the toughest investments to
make because it requires more than just money. By creating a product
or service and selling it to people who want it, entrepreneurs can make
huge personal fortunes. Bill Gates, founder of Microsoft and one of the
world’s richest men, is a prime example.”
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»Real Estate: Houses and apartments that are purchased to rent out or
to resell are investments. The house you live in can have multiple pur-
poses. It fills a need for shelter. It may appreciate in value over time,
but it may also lose value, depending on market conditions. In essence,
the house you live in not only provides basic necessities, but may also
be a source of income that can be realized when the house is sold at a
profit.”

»Precious Objects and Collectibles: Gold and precious gemstones, Im-
pressionist paintings and signed LeBron James jerseys, all can all be
considered ownership investments, provided that these objects were
bought with the intention of reselling them for a profit. Like any in-
vestments, they may rise or fall in value over time. Tastes in art and
collectibles change. Gold and gems have market values that fluctuate.”

»2. Lending Investments: Lending money is a category of investing.
The risks generally are lower than for many investments and, conse-
quently, the rewards are relatively modest.”

»~A bond issued by a company or a government will pay a set amount
of interest over a set period of time. The only real risk is that the com-
pany or government will go bankrupt, in which case the bondholder
may get little or none of the investment back.”

»Savings Accounts: A regular savings account is an investment. The
investor is essentially lending money to the bank. The bank will pay
interest to the account holder and will earn its profit by loaning out the
rest of the money to businesses at a higher rate of interest.”

»,Bonds: Bond is a catch-all category for a wide variety of investments
from U.S. Treasuries and international debt issues to corporate junk
bonds and credit default swaps (CDS).”

»3. Cash Equivalents: These are investments are «as good as cash»,

which means that they can be converted back to cash easily and
quickly.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (15)

Economic Growth

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Charles Potters,
at https://www.investopedia.com/terms/e/economicgrowth.asp
(December 10, 2021)

,Economic growth is an increase in the production of economic goods
and services, compared from one period of time to another. It can be
measured in nominal or real (adjusted for inflation) terms. Tradition-
ally, aggregate economic growth is measured in terms of gross national
product (GNP) or gross domestic product (GDP), although alternative
metrics are sometimes used.”

»Economic growth refers to an increase in aggregate production in an
economy. Often, but not necessarily, aggregate gains in production
correlate with increased average marginal productivity. That leads to
an increase in incomes, inspiring consumers to open up their wallets
and buy more, which means a higher material quality of life or stand-
ard of living.”

»,There are a few ways to generate economic growth. The first is an in-
crease in the amount of physical capital goods in the economy. Adding
capital to the economy tends to increase productivity of labor. Newer,
better, and more tools mean that workers can produce more output
per time period. For a simple example, a fisherman with a net will
catch more fish per hour than a fisherman with a pointy stick.”
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»A second method of producing economic growth is technological im-
provement. An example of this is the invention of gasoline fuel. (...)
Like capital growth, the rate of technical growth is highly dependent
on the rate of savings and investment, since savings and investment
are necessary to engage in research and development.”

L~Another way to generate economic growth is to grow the labor force.
(...) Increasing the labor force also necessarily increases the amount of
output that must be consumed in order to provide for the basic sub-
sistence of the new workers, so the new workers need to be at least
productive enough to offset this and not be net consumers.”

»The last method is increases in human capital. This means laborers

become more skilled at their crafts, raising their productivity through
skills training, trial and error, or simply more practice.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (16)

Governments’ Influence on Markets

Texts: by Mary Hall, reviewed by Michael J. Boyle,
at https://www.investopedia.com/articles/econom-
ics/11/how-governments-influence-markets.asp
(December 11, 2021)

Balanced Budget

Texts: by Julia Kagan, reviewed by Toby Walters,
at https://www.investopedia.com/terms/b/balanced-
budget.asp

(December 11, 2021) /

,Of all the weapons in the government’s arsenal, monetary policy is by
far the most powerful. Unfortunately, it is also the most imprecise.
True, the government can do some fine control with tax policy to move
capital between investments by granting favorable tax status (munici-
pal government bonds have benefited from this). On the whole, how-
ever, governments tend to go for large, sweeping changes by altering
the monetary landscape.”

»Fiscal Policy: Interest rates are another popular weapon, even though
they are often used to counteract inflation. This is because they can
spur the economy separately from inflation. Dropping interest rates
via the Federal Reserve—as opposed to raising them—encourages
companies and individuals to borrow more and buy more. Unfortu-
nately, this leads to asset bubbles where, unlike the gradual erosion of
inflation, huge amounts of capital are destroyed.”
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»~A balanced budget is a situation in financial planning or the budget-
ing process where total expected revenues are equal to total planned
spending. This term is most frequently applied to public sector (gov-
ernment) budgeting. A budget can also be considered balanced in
hindsight after a full year’s worth of revenues and expenses have been
incurred and recorded.”

»~The phrase «balanced budget» is commonly used in reference to of-
ficial government budgets.”

»~The term «budget surplus» is often used in conjunction with a bal-
anced budget. A budget surplus occurs when revenues exceed ex-
penses, and the surplus amount represents the difference between the
two. In a government setting, a budget surplus occurs when tax reve-
nues in a calendar year exceed government expenditures. The United
States government has only achieved a budget surplus four times since
1970. It happened during consecutive years from 1998 until 2001.”

~A budget deficit, by contrast, is the result of expenses eclipsing reve-
nues. Budget deficits necessarily result in rising debt, as funds must
be borrowed to meet expenses. For example, the U.S. national debt,
which is in excess of $27 trillion as of November 2020, is the result of
accumulated budget deficits over many decades.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (17)

Economic Cycle

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Eric Estevez,
at https://www.investopedia.com/terms/e/economic-cycle.asp
(December 11, 2021)

»The term economic cycle refers to the fluctuations of the economy be-
tween periods of expansion (growth) and contraction (recession). Fac-
tors such as gross domestic product (GDP), interest rates, total employ-
ment, and consumer spending, can help to determine the current stage
of the economic cycle. Understanding the economic cycle can help in-
vestors and businesses understand when to make investments and
when to pull their money out, as it has a direct impact on everything
from stocks and bonds, as well as profits and corporate earnings.”

»~Economic expansion is characterized by growth. A contraction, on the
other hand, sees it go through a recession, which involves a decline in
economic activity that spreads out over at least a few months.”

~Expansion: During expansion, the economy experiences relatively
rapid growth, interest rates tend to be low, production increases, and
inflationary pressures build. Peak: The peak of a cycle is reached when
growth hits its maximum rate. Peak growth typically creates some im-
balances in the economy that need to be corrected. Contraction: A cor-
rection occurs through a period of contraction when growth slows, em-
ployment falls, and prices stagnate. Trough: The trough of the cycle is
reached when the economy hits a low point and growth begins to re-
cover.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (18)

What Is General Equilibrium Theory
in Macroeconomics?

Texts: by The Investopedia Team,
fact checked by Katrina Munichiello,
at https://www.investopedia.com/ask/answers/012615/what-
general-equilibrium-theory-macroeconomics.asp
(December 12, 2021)

IS-LM Model

Texts: by The Investopedia Team, reviewed by Somer Anderson,
at https://www.investopedia.com/terms/i/ islmmodel.aspJ

(December 12, 2021)

»General Equilibrium Theory is a macroeconomic theory that explains
how supply and demand in an economy with many markets interact
dynamically and eventually culminate in an equilibrium of prices. The
theory assumes that there is a gap between actual prices and equilib-
rium prices.”

»~The IS-LM model, which stands for «investment-savings» (IS) and
«liquidity preference-money supply» (LM) is a Keynesian macroeco-
nomic model that shows how the market for economic goods (IS) in-
teracts with the loanable funds market (LM) or money market. It is
represented as a graph in which the IS and LM curves intersect to show
the short-run equilibrium between interest rates and output.”
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»~The IS-LM graph consists of two curves, IS and LM. Gross domestic
product (GDP), or (Y), is placed on the horizontal axis, increasing to
the right. The interest rate, or (i or R), makes up the vertical axis. The
IS curve depicts the set of all levels of interest rates and output (GDP)
at which total investment (I) equals total saving (S). At lower interest
rates, investment is higher, which translates into more total output
(GDP), so the IS curve slopes downward and to the right.”

»The LM curve depicts the set of all levels of income (GDP) and inter-
est rates at which money supply equals money (liquidity) demand. The
LM curve slopes upward because higher levels of income (GDP) induce
increased demand to hold money balances for transactions, which re-
quires a higher interest rate to keep money supply and liquidity de-
mand in equilibrium.”

»The intersection of the IS and LM curves shows the equilibrium point

of interest rates and output when money markets and the real econ-
omy are in balance.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (19)

Inflation

Texts: by Jason Fernando, reviewed by Michael J. Boyle,
at https://www.investopedia.com/terms/i/inflation.asp
(December 14, 2021)

»Inflation is the decline of purchasing power of a given currency over
time. A quantitative estimate of the rate at which the decline in pur-
chasing power occurs can be reflected in the increase of an average
price level of a basket of selected goods and services in an economy
over some period of time. The rise in the general level of prices, often
expressed as a percentage, means that a unit of currency effectively
buys less than it did in prior periods.”

,Inflation can be contrasted with deflation, which occurs when the
purchasing power of money increases and prices decline.”

1970 1980 1990 2000 2010 2019

=50.25 50.45 =50.75 $1.00 $1.25 =31.59

Figure 1. How Inflation Has Changed the Price of a Cup of Coffee Over Time
(source: https://www.investopedia.com/terms/i/inflation.asp)

152


https://www.investopedia.com/terms/i/inflation.asp

»In all such cases of money supply increase, the money loses its pur-
chasing power. The mechanisms of how this drives inflation can be
classified into three types: demand-pull inflation, cost-push inflation,
and built-in inflation.”

Demand-Pull Cost-Push Built-In

EXCLUSIVE
SNEAKERS

$150

When demand for goods/service When production costs When prices rise, wages rise too,
exceeds production capacity. increase prices. in order to maintain living costs.

Figure 2. How Does Inflation Work?
Inflation represents the rate which the costs of goods and services increase
over a period of time
(source: https://www.investopedia.com/terms/i/inflation.asp)

,The Consumer Price Index (CPI) is a measure that examines the
weighted average of prices of a basket of goods and services which are
of primary consumer needs. They include transportation, food, and
medical care. CPI is calculated by taking price changes for each item
in the predetermined basket of goods and averaging them based on
their relative weight in the whole basket. The prices in consideration
are the retail prices of each item, as available for purchase by the indi-
vidual citizens.”
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USEFUL TEXTS FOR STUDY (20)

Unemployment

Texts: by Adam Hayes, reviewed by Somer Anderson,
at https://www.investopedia.com/terms/u/unemployment.asp
(December 15, 2021)

»The term unemployment refers to a situation when a person who is
actively searching for employment is unable to find work. Unemploy-
ment is considered to be a key measure of the health of the economy.
The most frequent measure of unemployment is the unemployment
rate, which is the number of unemployed people divided by the num-
ber of people in the labor force. Many governments offer unemploy-
ment insurance to certain unemployed individuals who meet eligibil-
ity requirements.”

sUnemployment is a key economic indicator because it signals the
ability (or inability) of workers to readily obtain gainful work to con-
tribute to the productive output of the economy. This doesn't include
people who leave the workforce for other reasons, such as retirement,
higher education, and disability.”

»~Unemployed workers must maintain at least subsistence consump-
tion during their period of unemployment. This means an economy
with high unemployment has lower output without a proportional de-
cline in the need for basic consumption. High, persistent unemploy-
ment can signal serious distress in an economy and even lead to social
and political upheaval.”

154


https://www.investopedia.com/financial-edge/0711/9-different-ways-to-find-a-new-job.aspx

»While the definition of unemployment is clear, economists divide un-
employment into many different categories. The two broadest catego-
ries of unemployment are voluntary and involuntary unemployment.
When unemployment is voluntary, it means that a person has left his
job willingly in search of other employment. When it is involuntary, it
means that a person has been fired or laid off and must now look for
another job.”

yhrictional unemployment occurs when people voluntarily change
jobs within an economy. After a person leaves a company, it naturally
takes time to find another job. Similarly, graduates just entering the
workforce add to frictional unemployment. This type of unemploy-
ment is usually short-lived. It is also the least problematic from an eco-
nomic standpoint. Frictional unemployment is a natural result of the
fact that market processes take time and information can be costly.
Searching for a new job, recruiting new workers, and matching the
right workers to the right jobs all take time and effort, resulting in fric-
tional unemployment.”

»Cyclical unemployment is the variation in the number of unemployed
workers over the course of economic upturns and downturns, such as
those related to changes in oil prices. Unemployment rises during re-
cessionary periods and declines during periods of economic growth.
Preventing and alleviating cyclical unemployment during recessions is
one of the key reasons for the study of economics and the purpose of
the various policy tools that governments employ on the downside of
business cycles to stimulate the economy.”

LStructural unemployment comes about through a technological
change in the structure of the economy in which labor markets oper-
ate. Technological changes, such as the replacement of horse-drawn
transport by automobiles or the automation of manufacturing, lead to
unemployment among workers displaced from jobs that are no longer
needed.”

»Retraining these workers can be difficult, costly, and time-consum-

ing, and displaced workers often end up either unemployed for ex-
tended periods or leaving the labor force entirely.”
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