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CELE MAI IMPORTANTE CAUZE ALE CRIZEI

Aproape de incheierea mandatului fostului presedinte al FED, Alan
Greenspan, era deja in desfasurare o dezbatere intre analistii
economici privind fenomenul de umflare a pietei imobiliare din SUA in
raport cu reticienta responsabilior de politicd monetara in a actiona
inainte ca balonul valorilor exagerate sa explodeze. Pe scurt, miza
dezbaterii era timpul optim al actiunii de a curma exacerbarea, la
imediata observare a fenomenului de “bubble” din piata sau dupa
spargerea acestuia.

Realitatea prezenta — caracterizata initial eufemistic prin turbulente
financiare devenite o adevarata criza financiara internationalda — ne
arata ca au “invins” acei responsabili de politica monetara care au
considerat ca este nevoie, in primul rand, sa se sparga balonul si
apoi sa se aplice masurile necesare. Acest lucru si criticile opozantilor
nu inseamna ca au dus la transarea adevarului, evolutiile pre-criza
fiind mult mai complexe, inclusiv prin obscuritatea unor mecanisme
financiare.

Am asistat practic, prin dezbaterea amintita, la cronica unei crize
anuntate in care s-a crezut cu greu, iar cand s-a intamplat era deja
prea tarziu. Tarziu, pentru ca prabusirea a fost de anvergura — sa
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privim la pierderile uriase care inca se majoreaza cu fiecare zi — ,
viteza de propagare a crizei a depasit imaginatia, iar dispersia
spatiala a acesteia practic nu a ocolit pe nimeni, direct sau indirect.

Compararea actualei crize cu altele anterioare, mai ales cu
depresiunea din 1929, raméane o simpla retorica, ceea ce este
relevant fiind uitarea lectiilor vechi translatate intr-o lume globala.

Desigur, nu putem face abstractie de cauza (creditul ipotecar cu
risc ridicat) si de locul intial al deflagratiei — economia americana
aducand in actualitate devierea de la morala economica liberala si
credulitatea adusa la nivel de stiintd ca o economie reala ar putea sa
sutina o economie financiara de mii de ori mai mare. Dar, dincolo de
aceste aprecieri oarecum filosofice, dereglementarea, ca fenomen
general american, suprvegherea prudentiala laxa si departajata pe
state, indisciplina financiara, alimentata de o propensiune aproape
fara limite fata de riscuri, si inovatiile financiare lipsite de transparenta
necesara sunt numai cateva din cauzele majore ale scanteii care a
declansat criza din economia SUA. Expunerile unilaterale, reciproce,
biunivoce, directe, indirecte, de mica si mare anvergura, ca volume
sau lant nesfarsit al rostogolirilor de garantii ale institutiilor financiare
de creditare si investitii, intr-o retea globala a securitizarilor, au facut
restul.

Daca, din punct de vedere tehnic, criza a stavilit creditarea din
lipsd de lichiditate, a perturbat functionarea pietelor monetare si
valutare, a creat volatilitate in dobanzile interbancare, a bulversat
piata materiilor prime, a indus mirari la comportamente atipice de
hedging a activelor care au mai ramas valoroase etc, psihologic ea a
sadit ,cu o viteza demna de cu totul alte aprecieri, doua din starile
umane cele mai grave cand se vorbeste de bani si de plasarea
functionala a acestora: incertitudinea gi neincrederea.

lata, cum doua stari umane, de mare impact asupra functionarii
normale a pietelor financiare, au devenit aproape instantaneu
contrapuse altor stari umane euforice — atractivitatea pentru castiguri
prin asumarea de riscuri din ce in ce mai mari. Dar poate ce este cel
mai grav este faptul ca increderea celor poate de buna credinta a fost
ingelata de chiar tehnologia informatica, speranta aproape absoluta a
increderii  functionarii oricarui sistem, inclusiv a celui financiar.
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Intradevar, securitizarea creditelor facuta prin instrumente financiare
din ce in ce mai complexe, mai greu de explicat si de inteles pentru
multi — bine cunoscutele derivative financiare —, s-au bucurat din plin
de sprijinul binefacerilor IT, iar la baza inovatiei acestora se pare ca
au fost chiar economisti i finantisti de renume.

Criza financiara insa, intr-o lume liberal - democratica pledand
pentru transparentd, a scos la iveala faptul ca limitele cunoscute ale
pietelor financiare au fost depagite cu zone de o mare opacitate,
decurgand fie din ignoranta, fie din marea incredere in derivative, fie
din prezentarea acestora ca un panaceu infailibil. Este mai mult decat
clar ca avem deja dimensiuni ale globalizarii si ale inovatiei adverse
echilibrelor stabile, criza relevand in ele vehiculele de propagare greu
de stavilit.

Nu in ultimul rdnd, cu relevanta pentru unele caracteristici ale
crizei financiare, trebuie mentionate agentile de rating.
Comportamentul acestora a ajuns sa fie scrutinizat serios pentru
calificativele acordate unor institutii financiare, chiar cu putin timp ca
unele dintre ele sa ajunga in faliment. Clasele de rating acordate in
respectivele situatii au intrat sub imperiul dubiului, ridicand intrebari
serioase cu privire la metodologia folosita, dar si la onestitatea
analistilor care le-au acordat.

Prin cauze, efecte si prin implicatile ramificate, actuala criza
financiara este in fapt o criza de incredere de amploare, care a
cuprins nu numai sistemul financiar - reprezentat de institutii, piete si
actori — ci si pe salvatorii de moment personificati in guverne. Toata
lumea priveste cu nerabdare la natura si fondul masurilor luate de
guverne si de bancile centrale, dar sperantele de moment inca sunt
naruite de evolutia de zi cu zi a pietelor si burselor, momentele de
calmare fiind rasturnate peste noapte de caderi ingrijoratoare.
Asistam inca la alternanta metaforicad dintre agonie si extaz, ca
reflectare a dimensiunii neincrederii.

Atat criza, cat si lipsa de incredere au cunoscut, ca de obicei, o
viteza de manifestare mare. Ceea ce este sigur, in marea de
incertitudini creata de criza, este, conform teoriei si practicii, ca
redresarea si recastigarea increderii au nevoie de timp cu mult mai
indelungat.
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Prezentarea a ceea ce am considerat ca principale cauze ale
crizei financiare poate fi interpretata ca o luare de pozitie critica la
adresa unui sistem. Este departe de mine orice gand de incriminare a
pietei libere, cu constiinta limitelor acesteia, dar ca cercetator liber nu
fac decat sa sintetizez perceptia unei realitati economice, si nu
numai, in care traim cu totii.

Desi europenii considera ca bancherii poartd cea mai mare
responsabilitate pentru criza financiara mondiala, nu considera ca
sistemul capitalist a esuat, ci a fost supus unor abuzuri, conform
unui editorial al Financial Times.

ERA POST GREENSPAN $I CRIZA FINANCIARA

Aprecierile calitative de ordin general privind cauzele actualei crize
financiare nu pot fi, insa, disociate de conduita unor politici
macroeconomice cu efecte globale. Tn acest context, nu putem face
abstractie de mostenirea lui Greenspan in modul in care a condus
politica monetara americana.

Anvergura, trecutda si de acum, a efectelor politicii monetare
americane trebuie apreciatd nu numai prin caracterul aproape pur al
economiei de piatd — SUA fiind cel mai fervent avocat al liberei
initiative,al dereglementarii si concurentei —dar si prin rolul
international al dolarului american, ca mijloc de platd, moneda de
rezerva si refugiu investitional. Ca urmare, politica FED a depasit de
mult timp interesul american, iar deciziile FED “emotioneaza” o lume
intreaga, mai ales in prezent, prin asteptarile pe care le creeaza.

Multi analigti s-au intrebat ce va ramane din “monumentul
Greenspan” dupa ce va fi fost despuiat de laudele coplesitoare, dar si
meritorii ale Tncheierii unei cariere de succes intr-un domeniu sensibil
si atat de critic, ca politica monetara. Actor — metoda — obiect, o
tripleta care in cazul lui Greenspan poate fi considerat un panou de
comanda complet, poate cel mai ,ravnit” de un profesionist, meritul lui
Greenspan pare sa constea acum mai putin in rezultate, cat mai ales
in gestiunea propriu zisa a politicii monetare in cele mai variate
circumstante: prabusirea bursei de valori la numai doua luni de la
preluarea mandatului, urmata de declinul SUA ,din punct de vedere al
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cresterii economice, fatd de Japonia si Europa Occidentala, pentru
cativa ani buni; contributia la redresarea economiei mondiale dupa
crizele din 1987, 1998, 2000-2001, pana la remarcabilele performante
ale economiei americane, incontestabile pana in 2007; scaderea
semnificativd a inflatiei; doud din cele mai lungi perioade de
expansiune cunoscute in istoria recenta, toate intdmplate in numai 18
ani ai mandatului sau.

Prin comparatie, cei 18 ani dinaintea ,erei” Greenspan au adus
patru crize, greu gestionabile, din care doua aproape comparabile, ca
severitate, cu depresiunea din anii 30.

Dar, tocmai pentru ca a trecut prin atatea provocari, reveriile de
dupa criza financiara reevalueaza gestiunea acesteia, in sensul ca
Greenspan a adus, in prim planul analizelor si poate si al teoriei in
materie, nu numai mitul, dar si ceva din miopia politicii monetare.

Ajungand la necesitatea de normalitate si obiectivitate in judecarea
politicii monetare americane conduse de Greenspan, retrospectiva
rece a acesteia ne conduce la cateva concluzii interesante pentru
practica si teorie, confirmand rezultate ale unor studii empirice mai
vechi sau incitand la reflectie, alegere si chiar inovatie:

e scaderea inflatiei in SUA (cea denumita ,core
rate of inflation) s-a inscris n limitele celei inregistrate
de toate tarile industrializate din grupul OCDE,
confirmand faptul ca ,presiunile” exercitate de
dezinflatia globala a usurat, pdna la punct, lupta
impotriva inflatiei a tuturor bancilor centrale;

e asigurarea evolutiei fluide a ciclurilor
economice, din anii de dinaintea crizei inceputa in vara
lui 2007, a fost o preocupare si un rezultat comun al
tuturor bancilor centrale ale tarilor dezvoltate. Dar,
daca economia SUA a reusit o crestere mai dinamica
decét cea inregistrata de alte tari dezvoltate puternice
(cazul Germaniei sau Japoniei), acest lucru se
datoreaza mai putin FED-ului si politicii monetare, ci
schimbarilor structurale puternice produse in
economia americana;
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e potentialul ridicat de crestere a produsului
intern brut american este atribuit cu prioritate cresterii
populatiei active, deci crearii de locuri de munca si
flexibilizarii mai puternice, in primul rénd, a pietei
muncii $i apoi a celei de bunuri si servicii;

e gap-ul negativ dintre PIB real si cel potential in
cazul SUA a fost mai pronuntat fatd de restul tarilor
OCDE. Dar, in timp ce acestea din urma au inregistrat
mici recesiuni, gradul redus de volatilitate al economiei
SUA din ultimele doua decenii se datoreaza dezvoltarii
masive a sectorului serviciilor, mai putin expus
recesiunii decat productia de bunuri;

e identificarea la timp a pantei de crestere
acceleratd a productivitatii muncii si a incorporarii la
timp a acestui factor in conduita politicii monetare a
FED a fost cu adevarat talentul lui Greenspan in anii
90, corelatia teoretica dintre productivitatea ridicata a
muncii $i cresterea economica neiflationista fiind
cunoscuta;

e Greenspan a avut curajul, criticat de altfel de
unii dintre adversarii sai, ca prin politica monetara sa
lase ,boom-ul” economic sa continue, ducand rata
somajului in SUA la un minim istoric si atragand in
munca printre cele mai dezavantajate categorii de
someri;

e dar aceasta abordare, cu efect benefic pe
termen scurt, a implicat costuri pe termen lung ale
cresterii excesive a masei monetare, cererea interna
majorandu-se intr-un ritm mai mare decéat oferta, cu
rezultatul unui deficit de cont curent alarmant;

e ceea ce i se reproseaza lui Greenspan este ca

a lasat sa se produca cele mai mari fenomene de
.bubbles” in sectorul imobiliar, dar si la burse, din
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istoria SUA, vazute acum de analisti ca efect al lipsei
de prudenta. S-a confirmat, pana la urma, si din
pacate, ca lipsa de reactie la timp a lui Greenspan a
adus dezechilibre majore pentru economia americana,
alaturi de deficitul de cont curent fiind semnalata rata
negativa de economisire.

Ultimele doua concluzii au aprins disputele la care am facut
referire, punandu-l pe Greenspan sa explice dilema. El a incercat sa-
si argumenteze modul de conduita al politicii monetare, la momentul
de ignorare a celor doua fenomene de ,bubbles”, prin trei
considerente: (i)politica monetara trebuie sa fie focalizata pe controlul
inflatiei si asigurarea potentialului de crestere economica; (ii)niciodata
nu se stie daca identificarea unui ,bubbles” este exact ceea ce se
crede ca este; (iii)efectul dobanzilor este suficient de brutal asupra
economiei, actioneaza ca un baros in toata structura acesteia, deci si
la bursa si pe piata imobiliara, lucru valabil pentru economiile de piata
mature.

Dupa opinia lui Greenspan, este de presupus ca o crestere
adecvata a ratei dobanzii de politica monetara concentrata pe
controlul inflatiei s-ar putea sa nu aiba un efect suficient (imediat si
asupra bursei, de exemplu), dar este aproape sigur ca o crestere
exagerata a ratei dobanzii de politica monetara, prin care sa se
stavileasca fenomene de tip ,bubbles”, ar putea cauza o recesiune,
care nu poate fi pusa exclusiv in ,responsabilitatea” unei banci
centrale.

Ca urmare, Greenspan a opinat ca este mai bine sa se lase ca
fenomenele de tip ,bubbles”, fie de la bursa, fie de pe piata imobiliara
,5a se manifeste (,explodeze”) si apoi politica monetara sa fie putin
relaxatad pentru o resorbtie ,soft” a gocului. lata ca acest argument,
chiar dupa manifestarea crizei financiare, a fost preluat de FED si sub
presedintia lui Ben Bernanke, care a procedat cu relaxarea politicii
monetare, prin reducerea dobéanzii de referinta si de refinantare a
bancilor comerciale.

Opozantii lui Greenspan au un raspuns bine argumentat la fiecare

din cele trei considerente tratate mai sus. In primul rand, sarcina unei
banci centrale este de a preveni inflatia fara sa prejudicieze
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stabilitatea financiara. La o inflatie mica, manevra de dobanda ,aflata
si ea la un nivel mic, incurajeaza asumarea de riscuri pe pietele
financiare, iar excesul de lichiditate se poate difuza mai mult asupra
valorii activelor, decéat asupra inflatiei Tn sensul ei traditional.

in al doilea rand, o crestere nesustenabila a valorii actiunilor la
bursd sau a activelor pe piata imobiliara este observabila cand
aceasta este complet deconectata de la factorii fundamentali,
existand indicatori care sa arate cererea in exces pentru credite,
important fiind s& se urmareasca ce se achizitioneaza cu aceste
credite.

In al treilea rand, fiind cunoscut efectul modificdrii dobanzii de
politcd monetara asupra ansamblului economiei, aparitia
fenomenelor de tip ,bubbles” ar trebui sa aduca un increment (bine
determinat pe baza de modele) putin peste dobanda decisa in ceea
ce priveste inflatia, tocmai pentru a le preveni pe acestea din urma.
Dupa opinia acestor opozanti, Banca Angliei, Banca de Rezerve a
Australiei si Banca Noii Zeelande au facut in mod curent acest lucru,
actionand cu dobénzi care sunt ceva mai mari decéat ar justifica numai
inflatia, tocmai pentru a tine sub control si alte piete decéat cea
monetara.

EVOLUTIE $I IMPACT AL CRIZEI FINANCIARE

Criza creditelor ipotecare cu risc ridicat care s-a declansat in SUA,
in luna august 2007, este in deplina desfasurare din punct de vedere
al consecintelor asupra economiei americane si cu un efect de
contaminare gi dispersie pronuntat asupra altor regiuni. Sfarsitul ei
este inca imprevizibil, desi masurile conjugate ale mai multor banci
centrale puternice, printre care FED, BCE si bancile centrale ale
tarilor membre al UE, Banca Canadei, Banca Japoniei si Banca Noii
Zeelande, de a se asigura lichiditatea necesara sistemului bancar se
presupune ca ar avea efectele necesare detensionarii pietelor
financiare, dar departe inca de a restabili increderea.

Intrebarea multor analisti de ce aceasta crizé s-a declansat in cea
mai mare si puternica economie din lume are un raspuns relativ
simplu: plusarea riscului din partea unor institutii de credit specializate
in domeniul ipotecar, pe fondul perceptiei de evolutie normala la un
orizont pe termen mediu, Tn contextul unui sistem de supraveghere
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specific american (divizat regional si din punct de vedere al
procedurilor), care si-a dovedit slabiciunile.

Brusc, ,lubrifiantul” pietelor financiare si al economiilor, prima cea
americana si apoi cele contaminate prin sistemul expunerilor
propriilor institutii financiare fatd de cele americane, a inceput sa
dispara, semanand intr-o prima etapa o lipsa de incredere a bancilor
intre ele, nefiind evidenta situatia precara a unora in comparatie cu a
altora. Efectul imediat a fost cresterea nivelului si volatilitatii
dobénzilor pe piata interbancara la imprumuturile pentru lichiditati
overnight, banii devenind scumpi si imprevizibil de gasit.

Paul Krugman, comentator la The New York Times si profesor de
economie la Universitatea din Princeton, amintesete ca subminarea
increderii s-a datorat si faptului ca in contextul evidentei crizei nimeni
nu mai stia ,unde sunt ingropate reziduurile financiare toxice”, o
sintagma care atrage atentia, dar face si voga. Krugman tinteste
proliferarea ,inovatiei financiare”, a instrumentelor financiare
complexe, cu nume ciudate (CDO, SIV, RMBS, ABCP etc), agresiv
promovate si vandute ca mijloace de dispersare, acoperire Si
asigurare a riscurilor. Fara sa fie condamnate in totalitate, este
evident ca unele dintre aceste inovatii financiare au facut uz de
credulitatea unor investitori tentati sa rigte mai mult.

Curios ramane faptul ca ,in mediul celei mai libere economii de
piata, criza creditelor imobiliare cu risc ridicat, dar cu preemtiune fata
de orice alte plati, tocmai datorita derivativelor financiare a pus la
indoiala, de data aceasta, ideologia autoritatii publice ca piata are
intotdeauna dreptate, achiesdnd la necesitatea unei interventii
administrative, inclusiv la recomandarea presedintelui Bush, sub
influenta posibilelor consecinte sociale pentru o categorie de debitori.

Implicarea autoritatilor monetare din SUA si Europa a luat atat
calea normala de a crea facilitati de asigurare a lichiditatii pe pietele
financiare prin politica dobanzilor, dar si pe cea a masurilor de
preluare/nationalizare a unor institutii financiare cu pozitii sistemice,
atragand n egala masura aprobarea si dezaprobarea. Persista insa
intrebarea cand vor iesi la suprafatd toate ,deseurile financiare
toxice”, intrucat se observa ca orice noua facilitate, indiferent de
caracterul ei, de piatd sau administrativ, scoate la iveala noi pierderi
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consistente. Intre timp apar noi intrebéri, astfel incat asanarea crizei
sa restabileasca fluxul de credite pentru investitile viabile, in
contextul chestionarii aspectelor pe care ar trebui puse accentele din
punct de vedere al obiectivelor prioritare ale bancilor centrale prin
politicile lor monetare.

Predictia optimista a presedintelui FMI, Rodrigo Rato, facuta intr-o
prezentare in luna septembrie 2007, nu s-a adeverit din punct de
vedere al vitezei de stabilizare a pietelor financiare, dar este sigur ca
implicatiile asupra economiei globale sunt incad in extindere. Sa nu
uitdam variabilitatea Tn ajustarea prognozelor, de reguld in jos, a
cresterii economice globale sau in SUA si UE, datorita cresterii
prudentialitatii in acordarea de credite, desi dobanzile de referinta ale
unor banci centrale au fost diminuate deja. Rato pledeaza, de altfel,
pentru cresterea standardelor de prudentialitate, in fata
vulnerabilitatilor pe care piata financiara le expune prin propria ei
dezvoltare tehnologica si a instrumentelor sale, reglementate ulterior
insuficient si cu intarziere.

Tarile emergente din Europa Centrala si de Est resimt in mod
diferit i chiar gsocant criza financiara, unele solicitand deja interventia
FMI ca urmare a drenarii resurselor financiare si deprecierii cursurilor
de schimb, inclusiv ca urmare a unor atacuri speculative.

Implicatiile pe migcarea cursurilor de schimb din aceste tari, prin
modificarea intereselor investitorilor in raport cu localizarea
geografica, a monedei si a volumelor expunerilor acestora sunt mai
mult decat vizibile, mizadndu-se si pe vulnerabilitatea conferita de
unele fundamentale cum sunt nivelul deficitului bugetar si al deficitului
de cont curent gi posibilititile reale de finantare ale acestora.
Volatilitatea de curs indeamna la speculatii inclusiv pe rezidenti, dar
unii incearca sa acumuleze din timp valuta pentru plati viitoare, daca
exista sentimentul unei posibile deprecieri mai indelungate, care sa
scape ochiului atent al bancilor centrale in cauza.

Este evident ca parametrii oricarei evaluari de impact a crizei
financiare la acest moment, structurate pe canalele directe si
indirecte de transmisie Tn planul economiilor nationale si de
propagare in economia globald, trebuie sa tind cont de faptul ca
suntem inca in plind evolutie a turbulentelor crizei, dar cred ca
metodologia de analiza a lor trebuie sa ne preocupe.
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PRESUPUSE REMEDII

Ne aflam, in prezent, in plin timp al masurilor de asanare a crizei
financiare, ale caror efecte raman contradictorii, insuficiente, chiar
inconsistente, dar chiar gi agsa dominate de speranta restabilizarii
sistemului financiar global, insa fara un orizont de timp clar.

Remediile puse in aplicare ne indeamna sa evocam din concluziile
lui Willem H. Buiter, profesor universitar, printre altele la European
Institute, London School of Political Science si Universiteit van
Amsterdam, la lectiile sale sutinute pe tema crizei actuale.

Prima concluzie este ca si atunci cand toate masurile posibile au
fost luate, inclusiv tindnd cont de lectiile foarte amare ale trecutului,
nu vom ajunge la un sistem lipsit de momente de instabilitate
sistemica, in care institutiile de credit sa nu falimenteze.

A doua concluzie, capitalismul, fundamentat pe proprietatea
privata si descentralizarea deciziei, este un sistem si ciclic si rapace,
fara posibilitatea oricarei forme institutionale care sa-i elimine complet
“‘perioadele” de comportament exploziviexpansiv, fie in valoarea
activelor imobiliare, fie pe pietele financiare. Umanitatea a incercat sa
elimine excesele capitalismului si s-a ajuns la economiiile cu
planificare centarlizata a caror soarta este cunoscuta (aici si Hayek si
Keynes au avut dreptate!).

A treia concluzie, reglementarea este chemata sa atenueze cat
mai mult din excesele unei economii de piata descentralizate si
capitaliste, dar — atentie — “fara s& omoare géasca care face oua de
aur’.

Buiter, preocupat major de efctele crizei asupra economiei Marii
Britanii, sustine ca& pendularea intre de-reglementare si auto-
reglementare trebuie sa inceteze in excese, ceea ce reclama ca, in
situatia produsa de actuala criza, reglementarea rationala a pietelor
financiare la nivelul UE (probabil unitara — n.n.) ar fi un pas important.
Poate dupa un astfel de pas, “interguvernalismul”, inteles ca o forma
de cooperare intre reglementatorii si autoritatile fiscale de la nivel
national (sau poate supranational), va trebui sa preia franele si sa
observe in ce masura o escaladare continua a reglementarii nu va
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discredita globalizarea financiara si, implicit, beneficiile si provocarile
benefice ale integrarii/globalizarii.

Fara indoiala ca actuala criza are nevoie de remedii devenite
urgente, dar soliditatea lor in timp, intr-o lume n continua miscare si
globalizata, poate aduce mereu alte surprize, care au nevoie de lectii
din pacate necunoscute. O orientare a dezbaterii pe efectele unor
simulari de remedii la actuala criza, in laboratoarele de cercetare
economica, ar fi benefica cu cat ar putea fi axata si pe o viziune
transformatoare.

Solutiile de pompare de bani reali in sistemul financiar, indiferent
pe ce cale — cea normala a asigurarii lichiditatii de catre banca
centrala prin facilitatea de creditor de ultima instantd asigurandu-i
rolul de stabilizator al pietei monetare sau sub forma administrativa a
planurilor de salvare finantate di bani publici —, au darul de a opera cu
efectele crizei financiare cu rezultate pe termen mediu si lung
discutabile. Ce facem insa cu tratarea cauzelor?

Din acest punct de vedere, opinia generala este ca trebuie sa se
revina la dimensiunea optima de reglementare si interventie a
statului, nu cu schimbarea sistemului de piata, ci cu conservarea
virtutilor acestuia sustinute de regimul proprietatii: libera initiativa;
competitivitatea; concurenta loiala; regulile stricte ale ajutorului de
stat; protectia consumatorului.

Dincolo de remediile tehnice atacand efectele crizei, asistam deja
la propagarea unor idei privind schimbarile de alta natura pe care le
pot aduce lectia cauzelor declansarii crizei gi, ulterior, incercarile de
asanare a acesteia.

Implicatiile politice, geopolitice i chiar geostrategice intr-o lume
globalizata trezesc interes real pentru cei pasionati de viziuni
societale pe termen lung. Personal sunt convins ca abordarea
impactului crizei prin implicatile a caror natura a fost mai sus
mentionata este absolut necesara din punct de vedere al scenariilor
evolutiilor planetare si a viitorului loc al acestei tari.

Caracteristicile de propagare a crizei intr-o lume globalizata,
impartasind tot mai mult aceleasi valori asociate la ceea ce ar trebui
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sa fie un sistem financiar international, respectiv de uniformizare a
progresului economic si tehnologic in lume, cel putin la media
mondiala si nu la minimul manifestarii acestuia, de indepartare de la
saracia inca endemica in unele regiuni si de iluminare a sperantei
intr-o viata civilizatd, ma determina sa afirm ca, in lupta asanarii
acestei crize — criza fiind semnalul necesitati Tnsanatosirii
organismului global — ,nu trebuie sa gasim nici invingatori, nici Tnvinsi,
ci succesul. De ce? Pentru ca in primul caz ar fi vorba fie de unii, fie
de altii, Tn timp ce succesul este necesar tuturor.
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