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REZUMAT

De-a lungul timpului, au existat numeroase preocupari pentru o unificare monetara in
Europa, fiecare inregistrand succese sau esecuri.

Incercarea de introducere a unei monede comune nu este deci o noutate. De altfel, sarpele
monetar $i apoi sistemul monetar european reprezinta dovezi in acest sens.

Ideea unei monede unice a aparut in contextul cresterii economice de la sfarsitul anilor
80, o dovedesc si vestitele si controversatele criterii de la Maastricht, ,,croite” dupd realitdtile
economice ale acelor ani. Intre timp insi, Uniunea Europeani a cunoscut o puternici crizi a
sistemului moenetar european, precum si o perioada de declin economic. Proiectul monedei unice
a devenit realitate abia la 1 ianuarie 1999.

Criteriile de eligibilitate pentru moneda unica nu au fost in totalitate respectate de tarile
din zona euro, care si in prezent inregistreaza dificultti in ceea ce priveste criteriile bugetare.

I acelasi timp, noii membrii ai Uniunii Europene se pregitesc, fiecare in propriul ritm,
pentru adoptarea monedei unice.
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8.1. Sistemul de la Bretton Woods

8.1.1. Aparitia sistemului de la Bretton Woods

La sfarsitul celui de al doilea razboi mondial, sistemul de la Bretton Woods, stabilit in
iulie 1944, a stabilit urmatoarele axe principale: sistem de schimburi fixe, dar ajustabile, intre
monedele diferitelor tari; fiecare tard stabileste valoarea externd a monedei sale in aur si in
functie de dolar; valoarea dolarului este stabilitd in aur; marjele de fluctuatie a monedelor in
raport cu dolarul sunt de + 1%; pot avea loc realinieri, in caz de dezechilibru fundamental al
balantei de plati.

Au fost create urmatoarele organisme internationale: Fondul Monetar. International,
pentru supravegherea sistemului monetar international, si Banca Mondiala, pentru reconstructie
si dezvoltare. In 1948, Organizatia Europeani pentru Cooperare Economicd a fost finfiintata,
pentru a gira planul Marshall si Uniunea de Plati Europeana.

8.1.2. Sfarsitul sistemului de la Bretton Woods

In anii ’60, ca urmare a rizboiului din Vietnam, americanii au adoptat o politica
inflationista, pentru a finanta acest razboi. Dolarul american se‘depreciaza, increderea in moneda
americand scade. In august 1971, SUA suspendd convertibilitatea in“aur a dolarului, lucru ce
consfinteste prabusirea sistemului de la Bretton Woods.

8.2. Primii pasi in constructia monetari europeana

8.2.1. Raportul Werner

In 1970, raportul Werner schiteaza un obiectiv de uniune monetara pentru anul 1980. In
acest scop, urmdtoarele axe de actiune au fost trasate: convertibilitatea monedelor; diminuarea
fluctuatiilor ratelor de schimb, pand la fixitatea-irevocabila a paritatilor; liberalizarea miscéarilor
de capital.

Aceastd incercare de uniune monetara nu a putut insa fi pusa in practica, deoarece se baza
pe sistemul de la Bretton Woods, care se prabuseste in 1971.

8.2.2. Sarpele monetar european

Dupa prabusirea sistemului de la Bretton Woods, marjele de fluctuatii ale monedelor
europene in raport curdolarul sunt largite de la = 1% la + 2,25%. Aceasta Inseamna ca doua tari
europene pot avea 0 marja maxima de 9% (+ 4,5% intre ele). Considerand acest interval prea
mare, si dorind sd.se protejeze Impotriva variatiilor dolarului, cele 6 tir1 ale Comunitatii
Europene, si apoi Danemarca, Marea Britanie , Irlanda si Norvegia, reduc la jumatate in martie
1972, marja maxima intre ele, adica 4,5% (£ 2,25% 1in raport cu dolarul, dar si = 2,25% intre
ele). Datoritd acestei constrangeri, sistemul a fost numit sarpe monetar.

Figura nr. 1. Sarpele monetar european
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Dar politica SUA continui si fie inflationista. In aceste conditii, paritatile nu pot fi fixe,
iar dolarul continua sa se deprecieze. Marea Britanie si Irlanda parasesc sarpele in iunie 1972,
Italia Tn februarie 1973.

Se ivesc doua grupuri de tari: o grupd cu moneda care tinde sd creasca — Germania, §i 0
grupa cu moneda care scade — Franta.

Dupa rimul soc petrolier, Franta paraseste sarpele in ianuarie 1974. Intrd din nou in
sistem 1n iulie 1975, si iese din nou in martie 1976.

Socurile din anii *70 (prabusirea sistemului de la Bretton Woods, deprecierea si fluctuatia
dolarului, socul petrolier) au determinat térile sd raspunda prin politici economice independente.
Cresterea ratei inflatiei, cresterea ratei somajului conduc astfel la divergente crescute intre tarile
europene. Absenta coordonarii a dus la esecul sarpelui monetar.

8.2.3. Sistemul monetar european (SME)

Dupa esecul sarpelui monetar, Germania se remarcd prin politica sa -antiinflationista.
Celelalte tari, nereusind acest lucru, incearca, dirijate de Franta, sa instaureze mai multa simetrie,
creand Sistemul Monetar European (SME), in 1979. Constituind SME, tarile europene aveau
obiective diferite: Germania dorea stabilizarea ratei sale de schimb, pentru a favoriza comertul,
in timp ce alte tari, precum Franta, doreau sa 1si stipaneasca mai bine inflatia.

ECU (European Moneda folosita Unit) este o'medie ponderatd a cursurilor diferitelor
monede europene, in functie de importanta economica a fiecdrei tari. Cursul ECU reprezenta
cursul pivot. Fiecare tara isi fixeaza rata de schimb Tn raport cu ECU. Plecand de la acest curs
pivot, sunt determinate cursurile pivot bilaterale ntre tdrile europene. Fiecare tara se angajeaza
sa mentind rata de schimb fixa fata de celelalte, in interiorul unei benzi inguste de + 2,25% (£
6% pentru ltalia, pentru Marea Britanie Tn 1990, pentru Spania in 1989, pentru Portugalia Tn
1992). Aceastd marja a fluctuatiei creste la+ 15% in 1993, dupa crizele speculative.

Dar variatiile dolarului constituie surse de tensiune in interiorul unui sistem de schimburi
fixe intre tarile europene. Marca germand a‘fost avantajata, in schimb celelalte monede europene
s-au devalorizat. Tarile SME au ales fixarea ratei de schimb in raport cu marca. Prin urmare,
politica lor monetara nu putea fi separata de politica monetara a Germaniei.

Germania a dus‘o:politica monetara independenta, lasandu-si rata de schimb sa fluctueze
in raport cu rata de schimb a monedelor din afara SME. Nu trebuia sa se ingrijoreze cu privire la
rata de schimb n cadrul SME, deoarece celelalte tari se straduiau sa isi mentind rata de schimb
fixa in raport cu marca germana.

Ca urmare a alinierii la politica monetara germana, celelalte tari si-au redus considerabil
rata inflatiei-in sechimb, au pierdut independenta in ceea ce priveste politica monetari.

8.2.3.1. Criza SME

La.inceputul anilor ’90, recesiunea economicd duce la cresterea somajului in Europa.
Indoielile’ asupra realizarii uniunii monetare (danezii au respins, prin referendum, adoptarea
monezii unice, iar francezii abia au trecut de cele 50% necesare pentru adoptarea monezii unice)
revitalizeaza speculatia, si impinge anumite monede spre depreciere.

In plus, reunificarea germani provoaci tensiuni inflationiste in Germania, iar
Bundesbank reactioneaza crescand dobénzile, pentru a frana expansiunea creditului. Aceasta
politicd este impusa Insd si celorlalte tiri europene, confruntate deja cu o crestere a somajului.
Speculantii au atacat tarile care duceau aceasta politicd economica restrictiva.
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Intre 1992 si 1993, mai multe monede se devalorizeaza (lira sterlind, lira italiani, pesetas-
ul spaniol, escudo portughez, lira irlandeza), si unele ies din sistem (lira sterlina, lira italiana). In
august 1993, marjele de fluctuatie sunt largite la + 15%.

Criza SME a fost in principal determinatd de politica monetara restrictiva germana.
Bundesbank era mai degaba preocupatd de propria eocnomie, dupa reunificare, si consecintele
sale inflationiste (dobanzile ridicate), in timp ce celelalte tari ar fi preferat o relansare economica
si o lupta impotriva somajului. Majoritatea tarilor europene nu mai puteau tolera situatia in care o
singurd tara impune celorlalte politici economice contrare intereselor lor. Pentru a umple acest
deficit, se elaboreaza un proiect de moneda unica europeana.

8.2.3.2. Avantajele SME

Printre avantaje, putem aminti convergenta variabilelor nominale” intre tarile membre:
ratele inflatiei si ratele dobanzii, ca urmare a alinierii monedelor europene in functie de marca
germand. Totusi, convergenta variabilelor nominale nu a dus la convergenta variabilelor reale.
PIB/locuitor, sau rata somajului nu au avut evolutii apropiate.

8.3. Uniunea Economica si Monetara (UEM)

8.3.1. Tratatul de la Maastricht
Tratatul de la Maastricht, semnat in 1991 si intrat.in vigoare in 1993, fixeaza doua date
pentru moneda unicd: 31 decembrie 1997, sau cel mai tarziu 1 1anuarie 1999.

8.3.1.1. Calendarul introducerii monezii unice

Etapa A. In primavara anului 1998, Consiliul European, dupi studierea raporturilor
facute de Comisia Europeanad si de Institutul Monetar European, a decis lista tarilor considerate
apte pentru a trece la a treia faza a Uniunii Economice si Europene la 1 ianuarie 1999.

Etapa B. Demarajul efectiv al Uniunii Monetare si formarea unei mase critice de
operatiuni in euro. La 1 ianuarie 1999; Banca Centrala Europeana (BCE) a devenit operationala,
pentru a permite ulterior fabricarea bancnotelor §i pieselor in euro. La aceasta datd au fost fixate
definitiv cursurile de -schimb, ale tarilor participante la euro, interzicandu-se pe viitor orice
variatie a paritatilor. Banca Centrald Europeana a preluat politica monetard unicd. O masa critica
de activitdti In euro_s-a format, prin bascularea sistemului bancar si financiar si prin pregatirea
ansamblului operatiunilor si a sistemelor in euro in urmatorii trei ani. Pe tot parcursul acestei
perioade, tranzactiile ntre Sistemul European al Bancilor Centrale (SEBC) si celelalte banci se
efectueaza inweuro. Emisiunile sectorului public se fac in euro. Pana in 2002, cel mai tarziu,
consumatorii ‘continud sa foloseascd bancnotele si monezile in moneda nationald, dar cu o
dezvoltare progresiva a serviciilor in euro. Preturile sunt afisate atat in moneda nationala cat si in
euro.

Etapa C. Generalizarea monedei unice. La inceputul anului 2002, bancnotele si monezile
in euro au fost puse in circulatie, iar bancnotele si monezile Tn moneda nationald au fost retrase
din circulatie. Inlocuirea a avut loc pentru o perioadi de maximum 2 luni, dupi care in interiorul
uniunii monetare numai euro a mai avut curs legal. Procesul s-a incheiat la sfarsitul lunii
februarie 2002.
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8.3.1.2. Criteriile de convergenti de la Maastricht

1. Rata inflatiei nu trebuie sa depdseascd cu mai mult de 1,5% rata de inflatie medie,
Tnregistrata pe o durata de 12 luni in trei din cele mai bine situate tari la acest indicator.
(maxim 3%)

2. Ratele dobénzii pe termen lung nu trebuie sa depaseasca cu 2% ratele medii inregistrate in
trei tari care au inflatia cea mai redusa. (maxim 7,8%)

3. Ratele de schimb ale monedei nationale trebuie sa raimana inferioare marjelor de fluctuatii

autorizate de catre S.M.E. pe o perioada de cel putin doi ani. (maxim =+ 2,25%)

Deficitul public trebuie sa raimana inferior nivelului de 3% din PIB.

Datoria publica bruta acumulata a administratiilor centrale si locale trebuie sa fie inferioara

nivelului de 60% din PIB.

ok~

8.3.2. Critica criteriilor de la Maastricht

Prin impunerea acestor cifre, marjele de manevra ale tarilor.in materie de politica
bugetara se reduc simtitor. Este surprinzator de asemenea faptul cd in ciuda criteriilor de la
Maastricht, nu sunt mentionate recomandari inspirate din teoria‘zonelor monetare optimale, ca de
exemplu o piatd a muncii mai flexibilda. Cateva tari, precum Irlanda, Belgia, Italia sau Grecia,
aveau datorii importante, fiindu-le imposibil sa indeplineasca criteriile bugetare pana in 1999.
Sau ar fi trebuit sd opteze pentru o lunga perioada de austeritate, care a afecta negativ cresterea
economica si ocuparea fortei de munca.

Dintre criterii, doua au fost considerate cele mai importante, si anume criteriile referitoare
la rata inflatiei si la stabilitatea cursului de schimb. Aceasta, deoarece scopul declarat al UEM
este stabilitatea preturilor.

In Uniunea Economici si Monetard au fost acceptate tirile care respectau criteriile
referitoare la rata inflatiei si rata de schimb a monedei nationale, si care au inregistrat evolutii
incurajatoare cu privire la celelalte criterii. Astfel, Tn 1998, 11 tari au fost selectate pentru a face
parte din uniunea monetara: Franta, Germania, Italia, Belgia, Olanda, Luxemburg, Irlanda,
Spania, Portugalia, Austria si Finlanda. Grecia nu indeplinea nici un criteriu, si nu a fost
acceptata in UEM pana in 2001. Marea Britanie, Danemarca si Suedia au beneficiat de clauza
,»opting-out”, si nu au adoptat moneda unicd europeand. Aceste tari pot introduce euro oricand,
daca respecta criteriile de la Maastricht.

8.3.3.Adoptarea monedei euro de catre noii membrii UE

Dintre toate provocarile cu care se confruntd noii membrii, intrati in 2004 sau in 2007,
adoptarea monedei euro pare, de departe, cea mai importanta.

Slovenia.a adoptat moneda unica europeana incepand cu 1 ianuarie 2007, la 1 ianuarie
2008 Malta si Cipru au trecut la Euro. La 1 ianuarie 2009, o alta tard din Europa Centrala,
Slovacia,-a-adoptat moneda unica europeana, iar la 1 ianuarie 2011, Estonia a adoptat, si ea,
moneda unicd europeana. Astfel, numarul tarilor care au trecut la Euro a ajuns la 17. La 1
ianuarie 2014, Letonia va deveni a 18-a tara membra a zonei Euro.

8.3.4. Criza monedei Euro

Criza monetara europeana s-a declansat in luna mai 2010, cand Grecia a anuntat ca nu
poate rambursa imprumuturile care aveau scadenta peste cateva zile. Desi ar fi trebuit sd aibe un
deficit public de maxim 3% din PIB si o datorie publica de maxim 60% din PIB, Grecia a depasit
cu mult aceste limite: 13% din PIB deficit public si peste 120% din PIB datorie publica.
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Statele europene (in special cele din zona Euro, in frunte cu Germania) au sarit inajutorul
Greciei, prin crearea unui mecanism financiar in valoare de 750 miliarde euro pentru a
recapitaliza tarile incapabile de colecta bani de la investitorii privati. Conditia a fost ca tarile cu
probleme (pe langd Grecia, mai sunt si alte state ce depasesc cu mult nivelul deficitului si
datoriei publice: Portugalia, Italia, Irlanda, Spania) sa adopte severe masuri de austeritate, pentru
a-si reduce deficitul si datoria.

La mai bine de un an de la lansarea acestui mecanism, problemele tarilor cunoscute sub
acronimul de PI1GS s-au agravat, vorbindu-se chiar de falimentul Greciei.

In acest moment, nu existd un rispuns clar pentru rezolvarea problemei Greciei, si
implicit a zonei Euro. Doua solutii se contureaza totusi, solutii care sunt nsa radical epuse:

- lesirea Greciei din zona Euro si falimentul acestei tari;
- O mai puternica cooperare intre tarile membre ale UE, si mai ales membre ale zonei

Euro, o integrare fiscala si deci, o integrare politica, si crearea unei Europe federale.

Doar timpul ne va spune ce solutie va fi adoptata in cele din urma, si care vor fi efectele
sale.

intrebiri recapitulative

Ce este sarpele monetar?

Ce este Sistemul Monetar European?

Enumerati criteriile de la Maastricht.

Enumerati tarile care fac parte in prezent din zona Euro.

Care a fost calendarul introduceriismonedei unice europene Euro?

Care sunt tarile din zona Euro ce nu respecta criteriile de la Maastricht referitoare la
deficitul si datoria publice?

oakrwdE

L PIIGS este acronimul pentru urmitoarele tari : Portugalia, ltalia, Irlanda, Grecia, Spania.
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