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Climatul macroeconomic mondial (I)

Evolutia indicatorilor macroeconomici pe parcursul ultimelor luni exprima deteriorarea

climatului macroeconomic pe mapamond. Aceste Evolutia PIB (%, yly, FMI)

evolutii au fost determinate in principal de

provocarile cu care se confruntd economiile

dezvoltate: in primul rand criza datoriilor suverane
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nivelul sectorului financiar-bancar privat, etc. lar -
——Economiamondiala

economiile emergente si in dezvoltare resimt —Economiile dezvoliate
Economiile emergents siin dezvoltare

volatilitatea fluxurilor de capital si semnalele

nefavorabile din sfera cererii din economiile dezvoltate.

De altfel, entitdtile responsabile cu implementarea politicilor macroeconomice pe
mapamond au constientizat aceastd deteriorare a climatului macroeconomic si au inceput sd
adopte noi masuri economice, cu scopul de a preveni o noua unda de recesiune. Rezerva
Federala a demarat recent Operation Twist, Banca Centrala Europeand a recurs la noi masuri
monetare neconventionale, Banca Angliei a majorat programul de cumpdrare de active, Banca
Centrald din Australia a redus dobanda de referinta, etc.

Insa, in general, guvernele statelor dezvoltate se confruntd cu provocarea consolidarii
bugetare. Proces care este pus in dificultate de spectrul reintoarcerii contractiei. Iar spatiul de
manevra a politicii economice in economiile dezvoltate este foarte redus (nu se poate compara cu
perioada primului val de crizd) si aproape inexistent in economiile integrate Intr-o uniune
monetara.

Practic, acest al doilea val de criza din economiile dezvoltate constituie un moment al

adevarului: dezechilibrele acumulate pe parcursul mai multor generatii au atins punctul
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culminant — este nevoie de ajustare — proces care s-ar putea prelungi pe parcursul mai multor
generatii urmatoare.
Totodata, dezechilibrele din economia mondiala se mentin accentuate, desi am asistat la

unele ajustari in urma primului val de criza economica Deficit comercial $.U.A. (mil. dolari)
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(deficitul comercial din Statele Unite s-a redus de la
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mai 2009). Desi exporturile americane au atins valori 0
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aproximativ 45,6 mld. dolari).

Insa, spre deosebire de perioada primului val -sao000

de crizd, Europa (macinatd 1n prezent de criza
-80,000

datoriilor ~ suverane, care pune in  pericol memBalanta  ——Bunun  ——Semvidi
sustenabilitatea Uniunii Monetare) pare sa piarda din puterea de moderare a disputei comerciale
dintre Statele Unite si Asia.

Iar rigiditatile structurale observate in randul fiecdreia din cele doud categorii de state
(dezvoltate pe de o parte, emergente si in dezvoltare pe de altd parte) vor continua sa afecteze
mersul economiei mondiale si Tn anii urmatori.

Putem afirma acum ca odata cu iesirea din recesiunea provocata de primul val al celei
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statele de pe mapamond s-a intensificat. Statele care au reusit sa combine avantajele flexibilitatii
cu virtutile rigiditdtii au consemnat o performanta superioara (Germania este un exemplu concret
in acest sens).

. . Rata somajului in economiile dezvoltate (%
lar tendinta de relocare a fluxurilor de o somal o)

investitii  dinspre economiile dezvoltate spre @

economiile emergente a fost exacerbatd in perioada

trimestrelor de criza. Practic, companiile din
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costului fortei de muncd a atins cote maxime in

aceasta perioadd. Astfel, conditiile la nivelul pietei
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fortei de muncd din economiile dezvoltate continua
sd se deterioreze.

Pe de alta parte, unele economii au fost mult mai puternic afectate de primul val de criza.
Ma3 refer la economiile mici ca dimensiune, predispuse la socurile determinate de circulatia
fluxurilor de capital, cu dezechilibre macroeconomice importante §i cu marja redusd de manevra
a politicilor macroeconomice. Practic, pentru aceste economii socul simetric (primul val al
crizei) s-a transformat intr-un soc asimetric (care risca sd devind permanent, cum este cazul
statelor din flancul sudic al Zonei Euro).

Fundamental, trebuie mentionat faptul ca economia mondiala se afld in cautarea unoi nou
motor de crestere economicd. In ultimele decenii consumatorul american a fost motorul
economiei mondiale. Ramane de vazut daca americanii vor mai avea puterea de a duce economia
mondiala intr-un nou ciclu economic. Deocamdata, sentimentul consumatorilor din Statele Unite
este puternic afectat de conditiile dificile din piata fortei de muncd si din piata imobiliara
(componenta perspective pentru urmatoarele luni a indicatorilor de sentiment se situeaza la
nivelul minim din ultimele decenii). De la consumatorul european nu ne putem astepta la
surprize pozitive, rata somajului din Zona Euro depdseste 10%, iar rata de economisire este de

cateva ori mai ridicata decat in Statele Unite. Sa ne asteptdm la surprize pozitive din partea
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asiaticilor? Greu de crezut, dat fiind cultul spre economisire, dar si dependenta acestor economii
de cererea din economiile dezvoltate.

dr. Andrei Radulescu




