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ECONOMIA MONDIALA iN AL TREILEA AN
DE PANDEMIE SI PRIMUL DE RAZBOI

Cristian BAHNAREANU

Anul 2022 a insemnat sfarsitul tot mai apropiat al unei crize ce a
marcat viata de zi cu zi a oamenilor in ultimii trei ani — pandemia de
Covid-19 — si inceputul alteia, cu efecte la fel de sau poate si mai grave
pe plan european si mondial — razboiul de agresiune al Rusiei impotriva
Ucrainei. Impactul pandemiei era incd resimtit in intreaga lume,
vulnerabilitatile si riscurile la adresa societdtii si economiei fiind
agravate si mai mult de conflictul declansat de presedintele rus,
Vladimir Putin, in 24 februarie 2022. Noua criza si tensiunile
geopolitice 1n crestere au perturbat pietele energetice si alimentare, cu
efecte imediate asupra tarilor europene (insecuritate energeticd) si a
celor in curs de dezvoltare din Africa si regiunea araba (insecuritate
alimentard), au crescut preturile si inflatia cu impact asupra costului
vietii a milioane de oameni (sdrdcie), au sporit presiunile fiscale,
deficitele bugetare si datoriile publice si, nu in ultimul rand, au
accentuat problemele climatice. Comertul global a avut, de asemenea,
de suferit atat din cauza reducerii cererii de bunuri de larg consum si a
problemelor persistente pe lanturile de aprovizionare, cat si a
tensiunilor comerciale nerezolvate dintre SUA si China, care continud
sd fragmenteze piata, si se afld intr-un proces accelerat de reconfigurare
a modelelor comerciale.

Pe acest fundal, economia mondiald a inregistrat o sldbire a
ritmului de expansiune pe parcursul anului trecut, rata de crestere
reducandu-se de la 5,8% 1n 2021 la circa 3% in 2022 (UN 2023a, 7).
Desi restrictiile legate de Covid-19 au fost ridicate in majoritatea tarilor,
ceea ce a redresat cererea interna, inflatia galopanta a diminuat
cheltuielile gospodariilor si ale companiilor. Conflictul ruso-ucrainean
a adancit problemele existente si a obligat factorii de decizie
guvernamentali sd calibreze politicile macroeconomice pentru a asigura
un echilibru intre stimularea productiei si ,,imblanzirea” inflatiei. Atat
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economiile dezvoltate, cat si cele emergente sau in curs de dezvoltare
s-au confruntat in anul ce a trecut cu o incetinire a activitatii economice,

iar, pentru anul 2023, se profileazd unele riscuri de recesiune (figura
nr. 1).

In 2022, tarile dezvoltate s-au confruntat cu cresterea rapidi a
inflatiei si conditii financiare mai stricte, o crizd energetica fara
precedent in Europa si deficit de fortd de munca in anumite sectoare. In
SUA, consumul a scazut avand in vedere majorarea ratelor dobanzilor
(in special a celor ipotecare), reducerea veniturilor reale si diminuarea
activelor nete ale gospodariilor. Starea economiei europene s-a
deteriorat brusc odatd cu declansarea razboiului din Ucraina si a
efectelor ulterioare, resimtite sub forma intreruperilor pe lantul de
aprovizionare cu petrol si gaze si a costurilor ridicate ale energiei,
inflatiei in crestere si Tnaspririi conditiilor financiare.
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Figura nr. 1: Rata de crestere a economiilor SUA, UE, China, Rusia
si a celei mondiale, in perioada 2020-2024 (%) (IMF 2022)

Procesul de redresare a economiilor emergente si celor in curs de
dezvoltare pe parcursul anului trecut a fost destul de fragil, ceea ce a
dus la o erodare continua a standardelor de viata pe fondul sporirii
presiunilor inflationiste si a datoriilor, a reducerii sprijinului monetar si
fiscal si a slabirii pozitiilor externe. China a inregistrat o performanta
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economica mai slaba decat se astepta, pe fondul restrictiilor legate de
Covid-19 si a problemelor persistente de pe piata imobiliara.
Redeschiderea dificila a economiei la sfarsitul anului 2022, cand
guvernul a renuntat la politica zero-Covid si a relaxat conditiile
monetare si fiscale, a dat un impuls, dar cresterea va continua sa ramana
sub rata de dinainte de pandemie. Contractia economiei Rusiei a fost
mai mica decat se estimase initial ca urmare a unui excedent de cont
curent semnificativ, stabilitatii sectorului bancar si relaxarii treptate a
politicii monetare.

Premisa de la care pornim in analiza noastra este ca procesul de
redresare a economiei mondiale va continua sa fie perturbat si in
perioada urmatoare, razboiul ruso-ucrainean inlocuind pandemia de
Covid-19 ca principal factor de stres. Pe baza principalilor indicatori
macroeconomici publicati de autoritatile nationale sau organizatiile
internationale vom detalia modul in care sanctiunile economice impuse
la adresa Federatiei Ruse si o serie de crize interconectate generate
sau intretinute de acest razboi — energetica, alimentara, a preturilor §i
inflatiei, a datoriilor, a inarmarii, de mediu etc. — au afectat, pe
parcursul anului 2022, atdt sistemul economic, financiar si comercial
global, cdt si starea economica a principalelor puteri ale lumii: SUA,
Europa si China. Tendintele identificate ne vor ajuta sa validam faptul
ca impasul in care se afla economia mondiala va continua cel putin pe
termen scurt §i va depinde, in primul rand, de cursul, amploarea §i
consecintele razboiului din Ucraina.

1. Efecte directe ale razboiului ruso-ucrainean

Cele mai importante efecte directe ale razboiului de agresiune al
Rusiei Tmpotriva Ucrainei, care au fost declansate odatd cu inceperea
conflictului ori s-au intensificat pe parcursul anului 2022, sunt, fara
indoiald, declinul pronuntat al economiilor rusa si ucraineana, criza
energetica din Europa, cresterea inflatiei si criza alimentara si, nu in
ultimul rand, majorarea cheltuielilor de aparare. De exemplu, razboiul
din Ucraina a lovit grav comertul mondial cu marfuri, deoarece multe
industrii globale se bazeaza pe aprovizionarea cu marfuri-cheie produse
in Rusia si Ucraina, cum ar fi energie, alimente (cereale) si
ingrasaminte, chiar daca aceste doua tari reprezentau mai putin de 2,3%
din comertul global (World Integrated Trade Solution 2023).
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1.1. Declinul economic al Ucrainei §i Rusiei

Rézboiul declansat la 24 februarie 2022 a pus in mare dificultate
economiile Ucrainei si Rusiei. Cele doua tari beligerante au inregistrat
contractii economice 1n ultimul an, ca urmare a distrugerii
infrastructurii 1 a blocadei rusesti (in cazul Ucrainei), respectiv al
sanctiunilor internationale si boicotului companiilor straine (in cazul
Rusiei). Cu o mare parte a resurselor umane, financiare si materiale
angrenate in sustinerea efortului de razboi, economia ucraineana este in
cadere accelerata (-36%), 1ar cea rusa intr-un regres mult mai usor decat
s-a prognozat (-3,5%) (UN 2023a, 125). Cu cat conflictul se va prelungi
cu atat costurile pentru cele doua tari vor creste si va fi nevoie de o
perioada tot mai indelungatd de reconstructie si redresare economica.

La aproape un an de la declansarea razboiului, premierul Denys
Shmyhal sustine cd economia Ucrainei a suferit pagube de peste 700
miliarde USD (Kachkachishvili 2023). Principalele cauze ale declinului
accelerat al economiei ucrainene constau in: distrugerea masiva a
infrastructurii sale fizice, inclusiv a cailor ferate, retelelor rutiere,
podurilor si altor legaturi cu tarile vecine; intreruperea activitatilor de
productie si a celor comerciale; avarierea grava a infrastructurii
energetice, inclusiv a centralelor nucleare; pierderile mari de forta de
munca cauzate de migratie si recrutare; dislocarea masiva a populatiei
ucrainene. Loviturile continue ale armatei ruse asupra infrastructurii
energetice din Ucraina au vizat rafinarii, instalatii de productie,
depozite de gaze, retelele de electricitate, ceea ce a cauzat intreruperi
ale aproviziondrii cu energie electrica, gaze, apa si caldurda si a
impiedicat intoarcerea populatiei refugiatd din cauza conflictului. O
analizd a Scolii de economie de la Kiev aratd ca valoarea totala a
daunelor aduse infrastructurii critice a tarii, la nivelul lunii decembrie
2022, se apropie de 140 de miliarde USD (Kyiv School of Economics
2023). O alta cauza importantd a contractiei economice a Ucrainei este
necesitatea directiondrii de catre guvernul de la Kiev a majoritatii
resurselor umane, materiale si financiare catre sustinerea efortului de
razboi si mentinerea in stare de functionare a infrastructurii critice.

In aceste conditii, somajul si rata inflatiei se apropie de 26-27%
(National Bank of Ukraine January 2023, 43), mediul de afaceri si de
investitii este ca si inexistent, deficitul fiscal este in crestere accelerata
si, nu in ultimul rand, peste opt milioane de cetdteni au parasit tara
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(Sarcinschi 2023). Industria a avut de suferit ca urmare a avarierii grave
sau distrugerii uzinelor metalurgice, otelariilor si a celor cocso-chimice,
iar agricultura din cauza poluarii si mindrii terenurilor, dificultatilor
logistice si problemelor de export. Reducerea productiei si blocarea
porturilor maritime au dus la scaderea exporturilor de produse
metalurgice cu cel putin 60% din 1anuarie pana in noiembrie 2022 (State
Statistics Service of Ukraine 2023) si a celor de cereale cu 29% din iulie
pana decembrie 2022 (Ukrainean News 2023). Desi si importurile au
scazut fatd de anul precedent, deficitul comercial s-a adancit si mai
mult, ajungand la aproape 2,8 miliarde USD (O’Hanlon, Stelzenmiiller
s1 Wessel 2023).

Aceste pierderi uriase au dus la scaderea veniturilor fiscale si la
necesitatea adoptarii de masuri urgente pentru a finanta unele cheltuieli
publice in crestere®?, precum cele militare. Banca Centrald de la Kiev a
reusit s acopere circa o treime din aceste necesitati, prin noi emisiuni
monetare si devalorizarea grivnei, dar economia ucraineana nu ar fi
rezistat fard o asistentd consistentd din partea partenerilor internationali,
in principal SUA, UE, ONU si Banca Mondiala. Asistenta financiara,
umanitara si militara a atins la sfarsitul anului trecut circa 113 miliarde
EUR (Ministry of Reintegration of the Temporarily Occupied
Territories 2023). Desi unele prognoze aratd ca, in functie de cursul
razboiului, economia Ucrainei ar putea sa creascd cu 1% in 2023 (FMI
2022), probabil ca guvernul de la Kiev se va baza si mai mult pe
asistenta internationald pentru a-si acoperi necesitdtile de aparare si a-
s1 mentine economia paralizata pe linia de plutire.

Costurile razboiul declansat in Ucraina, tensiunile geopolitice
prelungite si sanctiunile economice adoptate de comunitatea
internationald au afectat fara indoiald finantele, comertul si, implicit,
economia Rusiei. In aprilie 2022, Banca Mondiald estima ci, pani la
sfarsitul anului, PIB-ul se va contracta cu 11,2%, investitiile se vor
diminua cu circa 7,5%, rata inflatiei va atinge 22%, iar exporturile si
importurile vor scadea cu 30,9%, respectiv, 35,2% (The World Bank
Spring 2022, 92).

Inca de la inceputul interventiei militare in Ucraina, aproape toate
statele membre ale G7, UE si OCDE au impus sanctiuni economice

32 La sfarsitul anului 2022, cheltuielile guvernamentale depiseau veniturile cu circa 250 de
miliarde de grivne (O’Hanlon, Stelzenmiiller si Wessel 2023).
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severe impotriva Rusiei (Bown 2023), incercand sa o izoleze din punct
de vedere politic si sa-i reducd legaturile comerciale si financiare cu
restul lumii. Masurile restrictive nu au vizat agricultura, industria
alimentara sau sistemul de sanatate (care ar fi afectat in mod direct
populatia rusd), ci o gama larga de alte activitdti si sectoare economice,
precum: finante-banci (inghetarea activelor Bancii Centrale ruse,
excluderea din sistemul Swift, limitarea posibilitdtii de a realiza
tranzactii in monedd strdind), comert (interzicerea exporturilor/
importurilor anumitor produse importante spre/dinspre Rusia, exodul
masiv al celor mai 1mportante companii straine), energetica
(limitarea/stoparea importurilor energetice din Rusia, embargo
petrolier, plafonarea preturilor) etc. Sectoare-cheie ale economiei ruse
din domeniul energiei, transporturilor si tehnologiei au intdmpinat
numeroase constrangeri din cauza limitarii accesului la capitalul strain,
la materialele si know-how-ul occidental pentru rafinarea petrolului,
constructia si mentenanta avioanelor si la alte produse si tehnologii cu
,,dubla utilizare”, inclusiv semiconductori, ceea ce a afectat capacitatea
administratiei de la Moscova de a finanta si sustine efortul de razboi.

Desi analizele initiale preziceau o contractie puternicd de
aproximativ 10% in 2022 (EBRD March 2022, 4), economia rusa a fost
deocamdata destul de rezilienta la socurile externe si s-a contractat doar
cu 2% pana la 4%, in functie de estimari (European Council / Council
of the EU 2023a). In ciuda sanctiunilor, veniturile din export au rimas
destul de ridicate pe fondul nivelurilor mari ale stocurilor, ca urmare a
problemelor si intreruperilor generate de pandemie pe lantul de
aprovizionare si a incertitudinilor crescande, ceea ce a permis multor
companii sa-si mentind productia in trimestrele doi si trei ale anului.
Totusi, unele ramuri industriale si-au redus considerabil activitatea in
2022 — de exemplu industria auto rusd a inregistrat cele mai proaste
rezultate din istorie, productia scazand cu circa 60% ca urmare a
problemelor de logistica create de lipsa componentelor auto de import
(Gerden 2022). In aceste conditii, excedentul de cont curent al Rusiei s-
a ridicat anul trecut la 227,4 miliarde USD (TASS 2023a), aproape
dublu fatd de anul precedent.

Partenerii comerciali a1 Rusiei s-au schimbat semnificativ de la
inceputul razboiului, petrolul rusesc fiind redirectionat la un pret redus
dinspre Europa catre Asia, in special China si India, valoarea totalad a
exporturilor crescand in 2022. Desi volumul livrarilor de gaze naturale
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rusesti in tarile europene a scazut, ceea ce a insemnat o majorare
semnificativa a preturilor, exportul acestora pe piata asiatica necesitd
investitit mari in gazoducte si alte facilitati. Rusia isi propune sa
construiasca noi lanturi de aprovizionare, in special in cadrul Uniunii
Economice Eurasiatice, si sa localizeze ciclurile de productie. Asa-
numitele scheme de ,,import paralel” si reexporturile ar putea acoperi
unele lipsurt de pe piata de consum si sprijini partial activitatea
industriala. Guvernul de la Moscova a relocat, de asemenea, o serie de
companii rusesti in tarile CSI pentru a incerca evitarea sanctiunilor
internationale, in special in sectoarele tehnologiei informatiei si
finantelor.

Piata muncii din Rusia a avut o dinamica favorabila in 2022, rata
somajului a scdzut la un minim istoric, sub 4% incepand cu luna aprilie
(CEIC 2023b), dar timpul efectiv de lucru s-a redus din cauza scaderii
productiei industriale. Mobilizarea militarda partiald din septembrie
2022 a avut efecte negative asupra ofertei de munca, atat direct, cat si
prin fluxurile migratorii catre exterior.

In viziunea specialistilor de la Moscova, rezilienta economiei ruse
pe parcursul anului trecut a fost sustinutd de stabilitatea sistemului
bancar, cresterea preturilor internationale ale energiei, redirectionarea
rapidd a hidrocarburilor cédtre economiile emergente din Asia,
remodelarea eficienta a lanturilor logistice si, nu in ultimul rand,
sprijinul guvernamental (Bank of Russia 2023a). Sistemul bancar a fost
destul de rezistent datoritd schimbarilor anterioare din sectorul financiar
— peste 700 de banci au intrat in proces de lichidare incepand cu anul
2013 (UN 2023a, 78). Inca de la inceputul razboiului, Banca Centrali a
Federatie1 Ruse a luat o serie de masuri pentru a gestiona presiunile
inflationiste si a mentine stabilitatea financiard si valutard, inclusiv
cresterea puternicd a ratei de politici monetara®® si introducerea
controalelor de capital. Aprecierea puternica a rublei in al doilea
trimestru din 2022, explicatd prin excedentul masiv de cont curent
generat de preturile ridicate la energie, suprimarea importurilor,
impunerea platii in ruble a gazelor importate in Europa si obligatia
exportatorilor de a vinde valuta, a contribuit la stabilizarea inflatiei,
prevenind o scadere brusca a veniturilor disponibile si impulsionand

33 Imediat dupa declansarea invaziei, Banca Centrald a Federatiei Ruse a urcat rata dobanzii de
referinta de la 9,5% la 20% (1 martie 2022), pentru ca apoi sd o scada treptat pana la 7,5% in
intervalul septembrie-decembrie 2022 (Bank of Russia 2023b).
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cererea de consum. Cu toate acestea, cheltuielile guvernamentale au
crescut mult mai repede decat veniturile, in ciuda unei sporiri
semnificative a castigurilor din exporturile de hidrocarburi. Toate
aceste evolutii au sustinut o inversare a indspririi monetare initiale.

Perspectivele pentru economia rusd s-au deteriorat la sfarsitul
anului 2022 si se asteapta ca declinul sa continue si in 2023, pe masura
ce efectele sanctiunilor internationale vor fi din ce in ce mai apasatoare.
In urmatorii ani, se preconizeaza ca veniturile din vanzarea de energie
vor scadea semnificativ, in timp ce cheltuielile militare si cele sociale
vor fi din ce in ce mai mari.

1.2. Criza energetica

Perturbarea aprovizionarii cu energie a Europei a fost un alt efect
important al rdzboiului din Ucraina, avand in vedere dependenta
accentuatd a majoritatii tarilor de aici de gazele naturale si petrolul
rusesti. Tensiunile geopolitice au accelerat tendinta de crestere a
preturilor hidrocarburilor, alimentelor si altor marfuri importante si au
creat probleme pe lanturile de aprovizionare, in special in prima
jumatate a anului trecut. Perturbarile aparute in comertul international
au obligat SUA, ca exportator net de energie si alte marfuri importante,
sa-si sporeasca livrarile de gaze naturale si grau pe pietele externe
pentru a incerca sd mentina preturile la combustibili si alimente la
nivelul de dinainte de pandemie.

In 2020, Rusia era cel mai mare exportator de gaze si petrol in
Europa si asigura circa 43,3% din consumul de gaze naturale, 25,7%
din necesitatile de petrol si produse petroliere si 53,9% din cele de
carbune (European Commission 2022a, 26), economia rusa fiind
dependenta puternic de veniturile din industria energetica. In urmi cu
un an, tarile UE au importat circa 155 miliarde m? de gaze rusesti, adica
aproximativ 40% din necesitati (IEA 2022). Dupa declansarea
razboiului din Ucraina, castigurile din petrolul si gazele rusesti vandute
pe piata europeand, incd mari din cauza preturilor ridicate si volumelor
mari de export, au inceput treptat sa scada. Pe parcursul anului 2022,
Moscova a esuat in ,santajul” sau energetic si tot mai multe tari
europene au limitat sau stopat importurile de hidrocarburi din Rusia
(Bahnareanu 2023, 15-16), ceeca ce a afectat economia rusa. De
exemplu, veniturile Rusiei din gazele livrate pe pietele externe au scazut
cu 46% in 2022, comparativ cu un an inainte (TASS 2023b).
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Incepand cu martie 2022, UE a facut pasi importanti in reducerea
dependentei sale de aprovizionarea cu energie din Rusia**, ca raspuns
la deciziile luate de regimul de la Kremlin si mai putin ca rezultat al
planurilor sale pe termen lung in domeniul energetic. Aceste decizii ale
Moscovei au inclus suspendarea la inceputul lunii septembrie 2022 a
livrarilor de gaze spre Europa prin conducta Nord Stream 1 si
modificari ale regulilor privind furnizarea de gaze prin obligativitatea
platii in ruble pentru gazul achizitionat din Rusia de cétre clientii
europeni (asa-numitul decret ,,gaz pentru ruble”). Pentru a acoperi
cererea internd de gaze naturale, UE a luat masuri de reducere a
consumului pe continent cu peste 20% 1n perioada august-noiembrie
2022 (Eurostat 2022a), a marit anul trecut importurile prin gazoducte
din Norvegia cu aproape 3,7 miliarde m® (GASSCO 2023) si
Azerbaidjan cu 3,3 miliarde m® (Interfax 2023) si a suplimentat
importurile de gaze naturale lichefiate (GNL) la un nivel record de 50
miliarde m? in 2022, ceea ce reprezintd o crestere cu circa 60% fatd de
anul precedent (IEA December 2022, 6). SUA a acoperit doua treimi
din necesitatile de GNL ale Europei, pe fondul reducerii cererii pe piata
chineza ca urmare a cresterii economice mai slabe si problemelor
generate de pandemia de Covid-19. La sfarsitul lunii iunie 2022 a fost
pus in miscare si un plan (European Parliament / Council of the EU
2022) care prevedea constituirea de stocuri de gaze la 80% din
capacitatea instalatiilor de inmagazinare din UE, Tnainte de venirea
sezonului rece, precum si posibilitatea de partajare intre statele membre
conform principiului solidarititii. In decurs de numai trei luni,
depozitele de gaze erau deja umplute conform cerintelor, iar in
octombrie 2022 acestea ajunsesera la 95% din capacitate (European
Council / Council of the EU 2023b). In plus, ministrii energiei din tarile
UE au convenit in decembrie 2022 asupra unui mecanism de corectie a
pietei, aplicabil din 15 februarie 2023 (European Commission 2023a),
ce constd 1n plafonarea pretului gazelor in momentul in care cotatiile la
hub-ul de la Amsterdam depasesc 180 euro/MWh timp de trei zile.

Ca sanctiuni in domeniul energetic, UE a impus, in iunie 2022, un
embargo partial asupra petrolului rusesc (European Council 2022), ce
viza 75% din importurile de titei si produse derivate ale comunitatii

3% De notat este reusita Germaniei, cel mai mare importator de gaze rusesti, care a atins,
intr-un timp extrem de scurt, independenta totala de gazul rusesc.
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europene de la vremea aceea (cu exceptia temporard a unor livrari prin
oleoductul Drujba spre unele tari europene fard iesire la mare) si 90%
pana la sfarsitul anului 2022 (O’Kane 2022). Autoritdtile de la
Bruxelles au cazut de acord, in octombrie 2022, asupra necesitatii de a
plafona pretul petrolului si produselor petroliere din Rusia, masura
decisa de G7 cu o luna inainte (Council of the EU 2022), ceea ce a
insemnat interzicerea vanzarii si livrarii de titei rusesc pe cale maritima
la un pret de depaseste plafonul respectiv. Ulterior, cele doua
organizatii au stabilit un pret maxim de 60 de USD/barilul pentru
petrolul de origine rusa transportat pe cale maritima, aplicabil din
5 decembrie 2022 si 45/100 USD pentru produsele petroliere rusesti
tranzactionate sub/peste valoarea nominald a titeiului, aplicabil din
5 februarie 2023 (Council of the EU 2023). Ca raspuns, Putin a semnat,
la sfarsitul anului 2022, un decret prin care interzice vanzarile de petrol
rusesc incepand cu 1 februarie 2023, in baza unor contracte care
respecta plafonul stabilit de Occident (TASS 2022).

In aceste conditii, importurile rusesti de gaze prin conducte in UE
au scdzut in primele 11 luni ale anului 2022 cu 64 miliarde m? fatd de
aceeasi perioada a anului anterior (Directorate-General for Energy
2023). Rezultatul a fost cd preturile gazelor importate de Europa au
atins un nivel fard precedent in trimestrul al treilea din 2022, cu cotatii
de peste 300 euro/MWh la sfarsitul lunii august (European Commission
2023b, 7), ceea ce a avut un impact puternic asupra indicelui pretului
carburantilor® si a preturilor pe piata de energie electricd europeana si
a contribuit din plin la accentuarea presiunilor inflationiste. Motivele au
regiune la prabusirea livrarilor de gaze rusesti, de la intreruperea
aprovizionarii cu energie din Norvegia din cauza grevelor Ia
ingrijordrile tot mai mari cu privire la riscul unui deficit major de gaze
in sezonul rece. larna blanda si ajutoarele guvernamentale au contribuit
substantial la scaderea consumului si, implicit, la revenirea pretului
gazelor naturale la un nivel mai mic decat cel de dinaintea declansarii
conflictului din Ucraina — aproape 140 euro/MWh spre sfarsitul anului
2022 (European Parliament 2022). Si preturile petrolului au scazut de
la maximele record in a doua jumatate a anului 2022, reflectand o
deteriorare a perspectivelor economice globale.

35 Indicele a crescut cu 56,6% in primele noud luni ale anului 2022 (UNCTAD 2022).
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Figura nr. 2: Cheltuielile guvernamentale totale (mld. euro) pentru

protectia populatiei si companiilor de efectele crizei energetice
(Werber 2023)

Explozia preturilor la energie din timpul verii a generat numeroase
temeri pe plan european asupra valorii facturilor de gaze si energie
electrica ce vor trebui platite de gospodariile si companiile din Europa
in sezonul rece 2022-2023. Majoritatea statelor membre ale UE, plus
Marea Britanie si Norvegia, au implementat o serie masuri de
subventionare, plafonare si alte scheme de sprijin pentru a contracara
efectele crizei energetice (figura nr. 2). Potrivit ultimelor date, Europa
a cheltuit circa 792 miliarde EUR pentru a proteja consumatorii casnici
s1 industriali (Werber 2023).

Sanctiunile in domeniul energetic la adresa Rusiei au Tnsemnat
pierderi si pentru economia si comertul european, dar au limitat si, mai
apoi, au oprit cresterea preturilor determinate de conditiile
extraordinare de piatd si au dus la scaderi importante ale productiei,
exporturilor si veniturilor din hidrocarburi pentru economia rusa. Chiar
daca preturile gazelor naturale s-au redus considerabil in ultimul
trimestru al anului 2022, cresterea incertitudinii, intreruperile
persistente pe lanturile de aprovizionare si nevoia de a umple instalatiile
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de depozitare inainte de 1arna 2023-2024 sunt factori-cheie care ar putea
impinge, din nou, preturile in sus.

1.3. Criza alimentara

Rusia, alaturi de Ucraina, datorita resurselor vaste si fertile de
pamant si conditiilor climatice favorabile, este unul dintre principalii
producitori si exportatori ai lumii de cereale si ingrisaminte. In sezonul
2020-2021, cele doua tari au reprezentat aproximativ 18% din productia
mondiala de orz, grau si porumb. Mai mult, Rusia si Ucraina au ocupat
anul trecut locul al doilea si al saselea, cu o cota de 15%, respectiv 10%,
din exporturile globale de grau (FAO 2022, 6 si 10). Sanctiunile
internationale, blocada maritima si problemele pe lantul de productie,
distributie si transport transfrontalier au condus la cresterea preturilor
acestor marfuri agricole si asa destul de ridicate din cauza problemelor
induse de pandemie. Scumpirea energiei si produselor alimentare au
dus evident la marirea inflatiei si o criza a costului vietii in tot mai multe
tart si regiuni (figura nr. 3) si au determinat bancile centrale si
indspreasca conditiile monetare prin majorarea dobanzilor de referinta.

m2021 m2022 m2023
25
20
15
10
, | I ol
SUA  America Ewopade CSIsi Asiade Asiade Asiade  Affica
Latind si Sud-Est Georgia Est Sud Vest

Caraibe

Figura nr. 3: Evolutia ratei inflatiei (%) in diverse regiuni ale lumii
(UN 2023a, 132-139)
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Preturile produselor agricole au crescut in primele sase luni din
2022, in principal din cauza constrangerilor legate de oferta generate de
razboiul din Ucraina. Indicele preturilor pentru toate marfurile a crescut
cu 27,7% 1in intervalul 1anuarie-iunie 2022 (UNCTAD 2023), sustinut
de preturile mai mari atat ale combustibililor, cat si ale cerealelor si
semintelor oleaginoase.

Réazboiul din Ucraina si blocarea porturilor ucrainene de catre
Rusia in prima jumatate a anului 2022 au afectat sever aprovizionarea
cu alimente a tarilor de pe continentul african si din regiunea araba.
Avand in vedere dependenta semnificativa a multor economii in curs de
dezvoltare de cerealele si ingrasamintele rusesti si ucrainene,
perturbarea disponibilitatii acestor marfuri, Tmpreund cu cresterea
preturilor, a exacerbat atat saracia, cat si insecuritatea alimentara. Tarile
cu cote mari de importuri din Rusia si Ucraina au fost deosebit de
vulnerabile la preturile ridicate ale alimentelor. De exemplu, dintre cele
38 de tari care au importat peste 30% din necesarul de grau din Rusia
sau Ucraina in 2021, 21 se afld in Africa si 13 in Asia (FAO 2022, 11).
Deoarece cei doi beligeranti sunt si cei mai mari exportatori de
fertilizatori pe baza de azot, fosfor si potasiu, rdzboiul a provocat si
perturbari semnificative in productia agricola pe continentul african si
in tarile arabe.

Restrictiile de transport al cerealelor, produselor alimentare si
ingrasamintelor prin porturile Marit Negre impuse la inceputul
conflictului au fost ridicate in 1ulie 2022, prin intermediul /Initiativei
pentru cereale la Marea Neagra®. De atunci peste 25,5 milioane de
tone metrice de cereale si alte produse alimentare (figura nr. 4) au fost
exportate din cele trei porturi ucrainene: Ciornomorsk, Odesa si
Iujne/Pivdeni. Din aceste exporturi prin intermediul Initiativei, circa
65% din grau si 49% din porumb au ajuns in tari in curs de dezvoltare
(Consiliul European / Consiliul UE 2023).

3 Rusia a acceptat, in 22 iulie 2022, incheierea unui acord cu Ucraina, girat de Turcia si ONU,
pentru exportul de cereale, produse alimentare si ingrasaminte din porturile Odesa,
Ciornomorsk si Iujne/Pivdeni cu scopul de a contribui la scaderea preturilor mondiale si atenua
insecuritatea alimentara. Incepand cu 19 noiembrie 2022, intelegerea a fost prelungita cu inci
patru luni (Joint Coordination Centre 2022).
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Figura nr. 4: Transporturile de cereale cu nave-cargo din porturile

ucrainene
(UN 2023b)

In aceste conditii, majoritatea preturilor marfurilor au scizut in a
doua jumatate a anului 2022 pe fondul ingrijorarilor legate de o posibila
recesiune globald. Produsele alimentare au urmat aceeasi tendinta
descendenta in al doilea semestru, dupa ce au crescut incd din 2020 si
au atins un nivel record la inceputul anului trecut. Intre iunie si
octombrie 2022, indicele preturilor pentru toate produsele alimentare a
scazut cu 12,7% (UNCTAD 2023), ca urmare a deteriorarii
perspectivelor de crestere a economiei globale, conditiilor monetare
mai stricte, aprecierii dolarului american si reludrii in august 2022 a
exporturilor de cereale si alte marfuri agricole din porturile ucrainene.
Cu toate acestea, provocarile privind aprovizionarea cu alimente au
persistat si in a doua parte a lui 2022, deoarece durata si intensitatea
conflictului ruso-ucrainean rdman incerte. Restrictiile impuse de unele
tari in curs de dezvoltare asupra exporturilor de alimente, ce s-au
prelungit pana spre sfarsitul anului, au contribuit la scumpirea graului,
orezului sau uleiului de soia cu circa 9% (Espitia, Rocha si Ruta 2022).

Preturile interne la bunurile de larg consum au ramas ridicate in
mai multe tari in curs de dezvoltare si in ultima parte a anului 2022, din
cauza deprecierii valutare fatd de dolarul american, dar s1 a inmultirii
evenimentelor climatice extreme care au adus alte presiuni asupra
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culturilor, productiei si exporturilor agricole si au provocat ingrijorare
in randul guvernelor legat de o accentuare a insecuritatii alimentare si
energetice. Escaladarea razboiului din Ucraina si perturbarea extinsa a
livrarilor de cereale si ingrasdminte ar putea accentua presiunile
inflationiste asupra preturilor alimentelor si energiei din Africa si tarile
arabe, ceea ce ar agrava preocuparile privind accesibilitatea alimentelor
pentru populatiile vulnerabile si ar putea starni nemultumiri si
framantari sociale.

Tensiunile geopolitice persistente, productia agricold mai scazuta
din cauza conditiilor meteorologice nefavorabile, limitarile accesului la
ingrasaminte, temerile reinnoite cu privire la penuria de alimente si
noile restrictii la export prezinta riscuri semnificative pentru perioada
urmatoare.

1.4. Cresterea cheltuielilor militare

Desi in majoritatea documentelor strategice se specifica faptul ca
un razboi major in Europa este putin probabil in secolul al XXI-lea, iata
ca razboiul de agresiune declansat de Rusia impotriva Ucrainei a afectat
in cel mai mare grad securitatea si stabilitatea regionald. Tarile din
proximitate si nu numai, in coordonare cu NATO, si-au reconsiderat
planurile si strategiile si cauta sa-si intareasca fortele si capabilitatile de
aparare.

Cresterea planificata a cheltuielilor militare era deja o realitate in
cadrul tirilor membre ale Aliantei Nord-Atlantice’’, odati cu
angajamentul luat la summitul din 2014 ca in decurs de 10 ani aceste
cheltuieli sa ajungd la cel putin 2% din PIB (NATO 2014), ca o
consecinti a anexrii peninsulei Crimeea de citre Rusia. In ultimii opt
ani, aliatii europeni si Canada au addugat un plus de 350 miliarde USD
la cheltuielile totale ale Aliantei (Stoltenberg, Pre-Summit press
conference 2022). Pandemia de Covid-19 a stopat intr-o oarecare
masurd acest proces in anii 2020-2021, majoritatea cheltuielilor
guvernamentale fiind orientate spre masuri de protectie sanitard,
economici si sociald. In schimb, conflictul din Ucraina a accelerat
planurile de reevaluare a securitdtii pe continentul european prin
sporirea contributiilor la dezvoltarea si modernizarea capabilitdtilor de

37 In perioada 2015-2022, cheltuielile de aparare in cadrul NATO au crescut cu o rati anuala
compusd de 5,23% (NATO 2022, 6).
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aparare comune (tabelul nr. 1), la care s-a addugat si necesitatea de a
acorda sprijin militar ucrainenilor cu munitie, tehnica de lupta si alte
sisteme si echipamente militare.

Tabelul nr. 1: Evolutia cheltuielilor de aparare si a investitiilor in
echipamente militare in cadrul tarilor membre NATO
(Stoltenberg 2023, 159 si 164)

Cheltuieli de aparare ?geg?;e:;f;h;lg:ﬁzg
Tara (% din PIB) ° y
’ de aparare)
2014 2021 2022 2021 2022
Albania 1,35 1,22 1,57 15,12 19,96
Belgia 0,97 1,05 1,18 19,47 19,30
Bulgaria 1,31 1,52 1,54 11,05 22,63
Canada 1,01 1,28 1,29 13,69 18,76
Croatia 1,82 1,98 1,91 30,01 30,64
Republica Ceha 0,94 1,39 1,34 20,47 24,51
Danemarca 1,15 1,32 1,38 17,19 29,90
Estonia 1,93 2,02 2,12 23,18 21,57
Franta 1,82 1,91 1,89 27,80 28,55
Germania 1,19 1,46 1,49 16,69 19,93
Grecia 2,22 3,70 3,54 37,24 45,33
Italia 1,14 1,57 1,51 23,22 22,69
Letonia 0,94 2,07 2,07 22,07 24,58
Lituania 0,88 1,97 2,47 22,32 34,54
Luxemburg 0,37 0,47 0,62 39,58 39,08
Macedonia

de Nord 1,09 1,47 1,61 21,77 25,14
Muntenegru 1,50 1,55 1,35 20,54 22,85
Norvegia 1,55 1,75 1,57 29,19 31,62
Polonia 1,87 2,22 2,42 33,89 35,92
Portugalia 1,31 1,54 1,38 16,83 17,93
Romania 1,35 1,86 1,75 21,57 25,52
Slovacia 0,98 1,77 1,76 32,34 29,74
Slovenia 0,97 1,24 1,26 14,56 21,32
Spania 0,92 1,04 1,09 22,47 26,05
Turcia 1,45 1,61 1,37 29,31 25,52
Marea Britanie 2,14 2,30 2,16 26,13 28,06
SUA 3,72 3,48 3,46 28,90 27,23
Tarile de Jos 1,15 1,38 1,64 23,82 23,74
Ungaria 0,86 1,68 1,44 37,16 48,02
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Raportul SIPRI din aprilie 2023 arata cd tarile europene au
cheltuit in domeniul militar cu 13% mai mult in 2022, totalizand circa
480 de miliarde USD (Tian, si alti1t April 2023, 8), cea mai mare crestere
anuala din perioada post-Razboi Rece. Aceasta crestere a influentata de
,explozia” bugetelor militare ale Ucrainei (o crestere de 640%) si
Rusiei (un plus de 9,2%), de ingrijordrile cu privire la o amenintare
sporitd din partea Rusiei si de ajutorul militar acordat guvernului de la
Kiev de catre tarile europene.

Invazia Ucrainei a avut un impact imediat asupra deciziilor de
cheltuieli militare in Europa, inclusiv planuri multianuale pentru a spori
cheltuielile. Astfel, multe state europene s-au angajat, in aceste vremuri
tulburi, sa atingd sau chiar sa depaseasca tinta de 2% a NATO —in unele
cazuri cu ani inainte decat planuiau initial sd o facd. Germania, de
exemplu, a anuntat in februarie 2022 ca va cheltui circa 100 miliarde
EUR pentru aparare (Knight 2023), ceea ce reprezinta o schimbare
majord de pozitie avand in vedere cd, in ultimii opt ani, cheltuielile
militare ale tarii s-au situat in medie la circa 1,3% din PIB. Si alte tari
din NATO au anuntat planuri similare: Polonia a stabilit un buget de
aparare de 2,4% din PIB pentru 2022 si intentioneaza sa-l1 majoreze la
4% 1in anii urmatori (NFP 2023); Romania isi va spori cheltuielile
militare de la 2% in 2022 la 2,5% 1n 2023 (Guvernul Romaniei 2022);
Suedia si-a propus sd cheltuiasca 2% din PIB panda in 2026
(Government Offices of Sweden 2023), in contextul solicitarii de
aderare la Alianta; alte 17 state europene au planificat cresteri ale
alocarilor pentru apdrare in perioada urmatoare (Kirk-Wade si
Balakrishnan 2022).

2.Efecte indirecte ale razboiului ruso-ucrainean

Rézboiul de agresiune al Rusiei impotriva Ucrainei a declansat si
accentuat o serie de vulnerabilitati si riscuri la adresa economiei
regionale si mondiale, ce a afectat deopotriva tarile dezvoltate si cele
mai putin dezvoltate. SUA, Europa si China nu au ficut exceptie,
procesul de redresare economica dupa problemele create de pandemia
de Covid-19 fiind perturbat de o noua criza de amploare.

2.1. Redresarea economiei americane — in pierdere de viteza
In 2021, politicile guvernamentale adecvate au sustinut redresarea

puternicd a economiei SUA dupa perioada de crizd generatd de
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pandemia de Covid-19. Razboiul din Ucraina se pare cd a avut un
impact direct destul de redus asupra economiei americane pe parcursul
anului 2022, spre deosebire de alte tari de pe continentul european. Cu
toate acestea, accentuarea problemelor de pe pietele internationale,
inflatia ridicata si Tnasprirea rapida a conditiilor monetare au inceput sa
altereze perspectivele de crestere ale SUA pe termen scurt. Rata de
crestere a PIB-ului a atins 1,6% in 2022 si, pe masura ce riscul aparitiei
unei recesiuni se profileazd la orizont, se asteaptd ca economia sa
avanseze cu doar 0,7% in 2023 (IMF 2022).

Desi factorii de decizie politica din SUA se asteptau, in 2021, ca
presiunile inflationiste sa fie tranzitorii si sd se disipeze pe masura ce
economia se redeschide, inflatia a continuat sa creasca si in 2022.
Astfel, prognozele pe termen scurt pentru economia americand au
inceput sd se deterioreze rapid in a doua jumadtate a anului trecut ca
urmare a preocupdrilor crescande ca aceste presiuni inflationiste
(situate cu mult peste tinta de 2%) vor afecta puterea de cumparare a
populatiei si, implicit, cresterea economicd. Indicele preturilor de
consum a crescut rapid de la 7% in decembrie 2021 la 9,1% in iunie
2022 (U.S. Bureau of Labor Statistics 2022), cea mai mare crestere din
ultimii 40 de ani. Inflatia lunard medie a inregistrat 8% in 2022 (U.S.
Bureau of Labor Statistics 2023a), iar conditiile de pe piata muncii au
ramas destul de stricte, situatie ce a determinat Rezerva Federala (Fed)
sd majoreze periodic rata de politica monetara, de la 0,5 puncte de baza
in luna martie la 4,5% in decembrie 2022 (Board of Governors of the
Federal Reserve System 2023, 37). Actiunea Fed a marcat cea mai dura
inasprire a politicii monetare in decurs de numai sase luni, dar a
contribuit la aprecierea brusca a cursului de schimb cu efecte adverse
asupra activitatii de export. Acest lucru a afectat nu numai economia
SUA, ci a avut efecte semnificative si la nivel mondial.

Odata cu cresterea brusca a ratelor de politica de catre Fed,
guvernul SUA a promulgat Legea pentru reducerea inflatiei in august
2022 (U.S. Congress 2022) ce permite, cel mai important, investirea a
370 miliarde USD in securitatea energetica si schimbarile climatice,
inclusiv peste 150 miliarde in energie curata si regenerabila (The White
House 2023). De asemenea, reducerea costului medicamentelor
eliberate pe baza de reteta pentru populatia americand, impunerea de
impozite minime pe venitul corporativ si reducerea deficitele fiscale
reprezintd alte masuri menite sd contribuie la reducerea inflatiei pe
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termen scurt. Spre deosebire de alte tari, SUA pune un accent deosebit
pe cresterea cheltuielilor publice, in special a celor pentru investitii,
pentru a lupta impotriva inflatiei.

Desi presiunea inflationistda s-a moderat in a doua jumatate a
anului 2022, scazand de la 8,5% in iulie la 6,5% in decembrie (U.S.
Bureau of Labor Statistics 2022), ramane incert care va fi pozitia
Rezervei Federale in domeniul politicii monetare in urmatorul an. Pe
termen scurt, Fed are trei optiuni marcate de pericole la adresa
credibilitatii g1 eficienter sale in misiunea de a mentine stabilitatea
preturilor si a gestiona inflatia: sa continue procesul de majorare a ratei
dobanzii de referinta, dar intr-un ritm mai lent, pana cand inflatia ajunge
la tinta de 2%; sa inghete rata dobanzii de referinta si sa lase inflatia sa
scada fara alte masuri de indsprire monetard; sa inverseze procesul prin
stabilirea unor rate de politicd mai mici pentru a impulsiona cresterea,
dar cu riscul unei inflatii mai mari (UN 2023a, 69-70).

Piata muncii din SUA s-a confruntat, de asemenea, cu numeroase
provocari in 2022, rata somajului scazand la minime istorice. De la 4%
in ianuarie, somajul a scazut usor pe parcursul anului, ajungand la 3,5%
in decembrie (U.S. Bureau of Labor Statistics 2023b). Cu toate acestea,
rata de participare a fortei de munca ramane cu aproape 1 punct
procentual sub nivelul ei1 de dinainte de pandemie (CEIC 2023a). Peste
3 milioane de americani au parasit definitiv piata fortei de munca pe
parcursul celor trei ani de crizd sanitard, ceea ce explicd partial
conditiile stricte postpandemie in domeniu. Cu 11 milioane de locuri de
munca vacante in cea mai mare parte a anului 2022 (U.S. Bureau of
Labor Statistics 2023c), afectiunile legate de Covid-19 au Tnsemnat
circa 18% din deficitul de forta de munca din SUA (Iacurci 2023). Rata
ridicatd a locurilor de munca vacante explicd in mare masura cresterea
brusca a salariilor din ultimele luni, plata medie pe ord crescand cu o
ratd de 4,6% 1in perioada februarie-decembrie 2022 (U.S. Bureau of
Labor Statistics 2023d). Pentru anul urmator, se pare ca presiunea pe
piata muncii va Incepe sa scadd odata cu incetinirea productiei interne,
ceea ce Inseamna ca locurile de munca vacante vor incepe sa dispara
treptat si, prin urmare, cresterea salariilor se va modera.

Piata financiara a reactionat negativ la presiunile inflationiste si la
incetinirea perspectivelor de crestere in 2022, preturile actiunilor si
obligatiunilor scdzand pe tot parcursul anului. Criptomonedele, a caror
valoare a crescut vertiginos in timpul pandemiei, s-au depreciat si au
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inregistrat pierderi semnificative. De exemplu, Bitcoin a pierdut mai
mult de 65% din valoare intre inceputul lui 2022 si mijlocul lunii
decembrie (crypto.com 2023). Mai mult, ca raspuns la cererea mai slaba
si la ratele mai mari ale dobanzilor se asteapta ca investitiile private,
mai ales in sectorul imobiliar, sa se modereze in continuare.
Reorientarea cererii interne spre sectorul serviciilor si reducerea
preturilor materiilor prime ar trebui sd contribuie la atenuarea blocajelor
pe lantul de aprovizionare astfel incat presiunile asupra preturilor se vor
diminua.

Masurile de suport guvernamental introduse in cursul pandemiei
au fost Tn mare parte retrase, dar implementarea in curs a Legii privind
investitiile si locurile de munca in infrastructura din noiembrie 2021
(U.S. Congress 2021), in valoare de 1.000 miliarde USD, va continua
sa impulsioneze puternic investitiile publice si in perioada urmatoare.
Se pare ca reglementarile de politica fiscala vor fi mult mai stricte pe
parcursul anului 2023 ca urmare a retragerii complete a pachetelor de
sprijin pentru combaterea efectelor pandemiei si a crizei energetice.
Mai mult, riscurile la adresa economiei SUA sunt in crestere avand in
vedere ca presiunile inflationiste se dovedesc mai persistente decat se
anticipase, ceea ce ar putea determina o inasprire $i mai puternicad a
politicii monetare. Se pare ca inflatia de baza nu va reveni prea curand
la tinta de 2% ceea ce ar putea afecta in special companiile puternic
indatorate. Problemele din economia europeana si perturbarile de pe
pietele globale ca urmare a razboiului din Ucraina ar putea avea, de
asemenea, efecte negative substantiale pe continentul american.

2.2. Economia europeana intre impunerea de sanctiuni si criza
energeticd

Perspectivele economice pentru Europa au continuat sa se
deterioreze pe fondul prelungirii razboiului din Ucraina. Economia
europeana a inregistrat o expansiune surprinzator de puternica de 3,2%
in 2022 (IMF 2022), continuarea procesului de relaxare a restrictiilor
de mobilitate cauzate de pandemia de Covid-19 si cererea retinutd
stimuland cheltuielile pentru unele servicii ce au fost evitate in trecut
(presupuneau contact direct), inclusiv activitati legate de turism. In anul
urmator se estimeaza ca PIB-ul UE va creste cu doar 0,8% 1n 2023 si
1,6% in 2024 (European Commission February 2023, 1), pe masura ce
inflatia se reduce si se incheie ciclul de indsprire monetard, dar regiunea
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ramane vulnerabila din cauza dependentei crescute de sursele externe
de petrol si gaze naturale.

Pe parcursul anului 2022, autoritdtile de la Bruxelles, in acord cu
comunitatea internationald, au impus o serie de noua pachete de
sanctiuni la adresa Rusiei, ca urmare a razboiului de agresiune declansat
impotriva Ucrainei si la anexarea ilegala a regiunilor Donetk, Luhansk,
Zaporojie si Herson din Ucraina®. Sanctionarea unor cetiteni rusi, a
bancilor, companiilor si altor entitati din Rusia au Tnsemnat interdictii
de calatorie pe teritoriul Uniunii si inghetarea tuturor activelor aflate in
bancile din UE. De asemenea, autoritdtile de la Bruxelles au impus o
serie de restrictii In ceea ce priveste importurile si exporturile
spre/dinspre Rusia, transporturile maritime si aeriene, precum si in
domeniul energetic. La sfarsitul anului 2022, activele inghetate pe
teritoriul Europei insumau 321 miliarde EUR, iar valoarea importurilor
si exporturilor sanctionate ajungea la circa 135 miliarde EUR
(European Council / Council of the EU 2023c¢).

Anul trecut, razboiul din Ucraina, criza energiei si majorarea
costului vietii au afectat cresterea Europei intr-un moment in care mai
multe economii europene inca nu au revenit la nivelurile de dinainte de
pandemie. Cresterea preturilor la energie a dus inflatia la cote maxime,
ceea ce a erodat puterea de cumparare a gospodariilor si a ridicat
costurile de productie pentru companii. Lichiditatea pietei s-a restrans
pe masurd ce bancile centrale de pe continentul european au marit
ritmul de majorare a ratelor dobanzii pentru a controla presiunile
inflationiste. Costurile mai mari ale indatorarii, deficitele fiscale
considerabile si nivelurile ridicate ale datoriei publice continud sa
restranga spatiul fiscal in multe economii europene. Astfel, consumul
privat a slabit din cauza pierderilor semnificative ale puterii de
cumpirare a populatiei si a indspririi conditiilor financiare. In al treilea
trimestru al anului 2022, increderea consumatorilor in UE a ajuns la cel
mai scazut nivel din anii 80, cu o usoara Tmbunatatire spre sfarsitul
anului (European Commission 2023c). Mediul de afaceri si-a redus, de
asemenea, cheltuielile de capital pe fondul incertitudinii sporite si a
costurilor de productie si de indatorare tot mai mari. In plus, mediul
extern s-a inrautatit pe fondul cresterii mai slabe inregistrata de

38 O analiza detaliatd a acestor sanctiuni impuse Rusiei de citre Uniunea Europeand poate fi
gasitd Tn numerele 1, 3, 5, 7 519 din 2022 si 1 din 2023 ale publicatiei Colocviu strategic (URL:
https://cssas.unap.ro/ro/cs.htm).
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principalii parteneri comerciali ai regiunii — China si SUA — si a sporit
incertitudinea economica globala.

In acest context, PIB-ul in cel de-al patrulea trimestru al anului
2022 a fost cu doar 0,2% peste nivelul pre-Covid-19 in UE (Eurostat
2023a, 2). Anul trecut, economiile mai mici ale Europei au inregistrat
rate robuste de crestere — Irlanda — 12,2%, Portugalia — 6,7%, Malta —
6,6%, Croatia — 6,3% (European Commission February 2023, 44) — si
este de asteptat si continue si fie reziliente si in 2023. In schimb,
economiile dezvoltate au fost deosebit de vulnerabile la aceastad
combinatie de crestere a preturilor la energie si a costurilor
imprumuturilor si se pare ca vor experimenta din nou contractii ale ratei
de crestere — Germania cu -0,6% 1n 2023 fatda de 1,6% in 2022, Franta
cu 0,4% fata de 2,6% si Italia cu 0,3% fata de 3,8%. Se preconizeaza ca
mai multe tari europene vor experimenta o recesiune usoard in iarna
2022-2023, urmata de o redresare moderata.

Réazboiul din Ucraina, scdderea livrarilor de gaze naturale din
Rusia si scaderile abrupte ale productiei de energie nucleard si
hidroenergie ca urmare a conditiilor meteo extreme au provocat mari
dezechilibre intre cerere si oferta pe pietele de energie. Drept urmare,
preturile la gaze si energie electrica au crescut in 2022 la niveluri fara
precedent. La sfarsitul primului semestru, consumatorii casnici din
Europa plateau peste 25 euro/kWh pentru gaze si aproape 9 euro/’kWh
pentru energie electricd (Eurostat 2022b). Pentru a-si satisface
necesitatile de energie, tarile europene au sporit importurile de gaze
naturale lichefiate si au crescut productia de carbune, energie solara si
eoliana si, in paralel, au impus reducerea cererii de energie din partea
gospodariilor si consumatorilor industriali. Consumul de gaze al UE a
fost estimat a fi in septembrie 2022 cu aproximativ 15% sub media
ultimilor cinci ani (European Commission 2022b), iar gradul de
umplere al depozitelor europene de gaze ajunsese la peste 95% din
capacitate in noiembrie (European Council / Council of the EU 2023d).
Aceste masuri si o iarnd mai blanda decat de obicei au contribuit la
reducerea preturilor la gaze naturale in al doilea semestru si au facilitat
mentinerea la peste 80% a inmagazinarii gazelor in Europa.

Rata inflatiei este de asteptat sa se modereze treptat pe continentul
european, de la o medie de 9,2% 1in 2022 (Eurostat 2023b) la
aproximativ 6,4% 1n 2023 (Ilzetzki si Jain 2023), deoarece efectele
crizei energetice vor persista mai mult timp in regiune. In UE, preturile
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la energie au crescut cu 38,4% 1in al treilea trimestru al anului 2022 (fata
de acum un an), contribuind cu aproximativ 40% la inflatia generala
(UN 2023a, 73).

Tabelul nr. 2: Rata inflatiei (%) in UE si tarile membre in cursul
anului 2022 (Eurostat 2023b)

Tara Dec. | Mar. | Tun. | Sept. | Dec. Crestere
’ 2021 | 2022 | 2022 | 2022 | 2022 anuala
Austria 2,8 3.8 5,1 6.8 8,6 peste 3 ori
Belgia 3,2 53 7,2 9,1 10,3 peste 3 ori
Bulgaria 2,8 5,0 7.8 10,9 13,0 aproape 5 ori
Republica 33 53 8,4 12,0 14,8 peste 4 ori
Ceha

Cipru 2,3 3.8 5,6 7,2 8,1 aproape 4 ori
Croatia 2,7 4,1 6,2 8,6 10,7 aproape 4 ori
Danemarca 1,9 3,1 4.8 6,8 8,5 peste 4 ori
Estonia 4.5 7,5 11,9 16,7| 19,4 peste 4 ori
Finlanda 2,1 3,0 4.2 5,8 7,2 peste 3 ori
Franta 2,1 2,9 3.9 5,0 5.9 aproape 3 ori
Germania 3,2 4,3 5,8 7,3 8,7 aproape 3 ori
Grecia 0,6 2,7 5,5 8,1 9,3 peste 15 ori
Irlanda 2.4 3.9 5,7 7,2 8,1 peste 3 ori
Italia 1,9 33 4.8 6,5 8,7 aproape 5 ori
Letonia 3,2 5,6 9,1 13,7 17,2 peste 5 ori
Lituania 4,6 7,9 11,8 15,9 18,9 peste 4 ori
Luxemburg 3,5 4,9 6,4 7,7 8,2 peste 2 ori
Malta 0,7 1,7 3,1 4,8 6,1 aproape 9 ori
Polonia 5,2 6,5 8,6 11,0 13,2 aproape 3 ori
Portugalia 0,9 2,0 4,1 6,2 8,1 9 ori
Romdnia 4.1 5,6 7,9 10,2 12,0 aproape 3 ori
Slovacia 2,8 4,7 7,1 9,6 12,1 peste 4 ori
Slovenia 2,0 3.8 5,5 7,8 9,3 aproape 5 ori
Spania 3,0 4,8 6,5 8,2 8,3 peste 3 ori
Suedia 2,7 3.4 4,7 6,5 8,1 3 orl
Tarile de Jos 2,8 4,6 6,8 9,7/ 11,6 peste 4 ori
Ungaria 5,2 6,5 7,9 11,2 15,3 aproape 3 ori
UE 2,9 4,2 5,9 7,71 92 peste 3 ori

In cursul anului trecut, presiunile inflationiste s-au raspandit rapid
deoarece preturile ridicate ale energiei au afectat costurile de productie
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in alte sectoare ale economiei europene. Amploarea cresterii inflatiei
preturilor de consum a variat de la o tara la alta, de exemplu de la 5,9%
in Franta la rate de 17-19% 1n tarile baltice in decembrie 2022 (tabelul
nr. 2). Ratele mai ridicate ale inflatiei in Europa de Est reflecta
intensitatea energetica mai mare a economiilor respective, o pondere
mai mare a alimentelor si energiei in cosurile de consum si o crestere
mai puternica a salariilor nominale. Deprecierea brusca in 2022 a EUR
si a altor monede europene fatd de USD, precum si blocajele persistente
pe partea de ofertd si cererea retinutd a consumatorilor au stimulat si
mai mult inflatia (European Central Bank 2022a). Cu toate acestea, se
asteaptd ca impactul sa fie partial compensat de presiunea crescutd a
cresterii salariilor nominale. In ciuda unei piete a fortei de munci destul
de stransa, salariile negociate in zona euro au crescut, in trimestrul trei
al anului 2022, cu doar 2,7% in zona euro si 3,4% per ansamblul EU
(Eurostat 2022c, 4). Pe baza noilor acorduri si a cresterilor salariului
minim, este de asteptat ca anul urmator sa se accelereze semnificativ
ritmul de crestere a salariului nominal.

Dupa o redresare puternicd in urma pandemiei, deficitul de forta
de munca din multe economii europene s-a marit asa cum demonstreaza
ratele record de scdzute ale somajului si de crescute ale ocuparii fortei
de munca si numarul locurilor de munca vacante. Rata somajului in UE
a Tnregistrat un minim istoric de doar 6,1% in 2022 (Eurostat 2023c),
dar se asteaptd ca numarul de someri sd urce usor in cursul anului
urmdtor. O serie de sectoare, inclusiv constructiile, tehnologia
informatiilor si comunicatiilor, precum si industria ospitalitatii, suferd
de o lipsa puternici a fortei de munci. In toate marile economii ale
Europei, ocuparea fortei de muncd a depasit nivelurile de dinainte de
pandemie in 2022. La nivelul UE, 74,9% dintre persoanele cu varsta
intre 20 si 64 de ani au avut un loc de muncd formal in al patrulea
trimestru al anului 2022 (Eurostat 2023d). Aceasta reprezinta cea mai
mare ratd de ocupare inregistrata vreodata, cu 2 procente peste nivelul
maxim atins Tnainte de pandemie. Mai mult, decalajul de ocupare,
masurat ca diferenta dintre ratele de ocupare intre barbati si femei, s-a
redus de la 11,2% in trimestrul patru din 2019 la 10,5% in aceeasi
perioada din 2022 (Eurostat 2023¢). Cu toate acestea, o cadere si mai
puternicd a pietelor muncii in tarile membre ale comunitatii europene
nu poate fi exclusa.

108



In 2022, sistemul bancar din Europa s-a confruntat cu un proces
dificil de echilibrare a politicii monetare printr-o serie de masuri de
reglementare, monitorizare si control, care sda contribuie totodatd la
.imblanzirea” inflatiei fard a accentua si mai mult contractia
economicd. Banca Centrald Europeanda (BCE) a majorat dobanda de
referintd cu un total de 250 de puncte de baza in a doua jumatate a anului
2022 (de la -0,5% in inceputul lui 1ulie la 2,0% in decembrie), punand
capat unei serii de opt ani de dobanzi negative (European Central Bank
2023). Dupa aceasta pozitie mai agresiva in domeniul politicii monetare
s1 0 gestionare mai bund a presiunilor inflationiste pe termen mediu,
probabil ca BCE si alte banci centrale se vor indrepta spre o inasprire
monetard graduald, incetinind ritmul cresterii ratelor dobanzii-cheie, pe
fondul temerilor crescande de recesiune in 2023. Pentru a asigura
protectia transmiterii fard sincope a orientarii politicii monetare si a
preveni o diferentiere semnificativa a costurilor de imprumut intre
statele membre ale Uniunii, Consiliul guvernatorilor BCE a adoptat
Instrumentul de protectie a transmisiei in 1ulie 2022 (European Central
Bank 2022b). Acesta poate fi activat pentru a contracara o dinamica
nejustificatd, dezordonata a pietei si permite achizitii bancare potential
nelimitate de obligatiuni guvernamentale cu scadente intre 1 si 10 ani
de la orice stat membru care se confrunta cu o deteriorare nejustificata
a conditiilor de finantare (Bernoth, si altii 2022).

Perspectivele fiscale pentru Europa au devenit mai dificile pe
fondul activitdtii si rezultatelor economice mai slabe, cresterea
costurilor Tndatorarii si nevoia de a atenua impactul preturilor ridicate
la energie asupra gospodariilor si companiilor. De la inceputul crizei
energetice, statele membre ale UE au alocat aproximativ 600 miliarde
EUR pentru masuri de sprijin pentru a proteja consumatorii vulnerabili
(Lausberg si Croon 2023). In perioada septembrie-decembrie 2022, un
numar tot mai mare de tari europene au introdus taxe exceptionale, de
solidaritate, prin care sunt supraimpozitate profiturile neobisnuit de
mari ale companiilor din sectorul energetic (petrol si gaze, nucleard) sau
bancilor din domeniu. Prin urmare, politica fiscald este de asteptat sa
continue sa fie neutrd sau de sprijin moderat in majoritatea tarilor
membre ale UE. Dupa scaderea din 2022 ca urmare a sporirii puternice
a productiel nominale si a retragerii treptate a masurilor de sprijin legate
de pandemie, se estimeaza ca deficitele guvernamentale ca procent din
PIB vor incepe sd se mareasca din nou. Deficitul fiscal in Uniunea
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Europeana a scazut la 3,4% din PIB in 2022 de la 4,6% 1n 2021, dar va
stagna in urmatorii doi ani (European Commission November 2022,
183). Raportul datoriei publice ca procent din PIB a scazut la 85,1% in
al treilea trimestru al anului 2022, dar a ramas la peste 110% in Grecia,
[talia, Portugalia Spania s1 Franta si sub 25% in Estonia, Bulgaria si
Luxemburg (Eurostat 2023f).

Pe parcursul cadrului sau financiar multianual din 2021 pana in
2027, blocul comunitar a inceput sd implementeze cel mai mare pachet
de stimulare fiscala de pana acum. Bugetul obisnuit al UE pe sapte ani
a fost completat cu planul NextGenerationEU — un instrument de
redresare in valoare de 800 miliarde EUR (EU 2022). Planul va fi
finantat prin imprumuturi comune, cheltuielile urmand a atinge circa 2
trilioane EUR cu scopul de a: facilita modernizarea, digitalizarea si
,ecologizarea” economiilor europene; sprijini activitdtile de cercetare
si inovare; accelera tranzitia catre o economie durabila; Tmbunatati
eficienta guverndrii etc. Oficialii de la Bruxelles avanseaza, de
asemenea, planuri de reformare fundamentala a cadrului de politica
fiscald al Uniunii, intentionand sa inlocuiascd Pactul de stabilitate §i
crestere cu un cadru mai simplu, mai transparent si mai eficient, centrat
pe planuri fiscale si structurale pe termen mediu (European Council /
Council of the EU 2023e¢).

Perspectivele economice pentru Europa raman incerte din cauza
consecintelor razboiului din Ucraina. Se estimeaza cd multe tari
europene vor experimenta o recesiune usoard la inceputul anului 2023,
deoarece inflatia ridicatd reduce puterea de cumparare a gospodariilor
si creste costurile de productie pentru companii, majorarea ratelor
dobanzilor indspreste conditiile financiare, iar deficitele fiscale
considerabile si nivelurile ridicate ale datoriei afecteaza capacitatea
guvernelor de a oferi un sprijin fiscal suplimentar economiei.

2.3. Politica zero-Covid si relansarea economica a Chinei

Pandemia de Covid-19 a determinat multe tari asiatice orientate
spre export sd introduca si pe parcursul anului 2022 anumite restrictii
asupra activitatilor economice i1 sociale in functie de evolutia
numarului de infectdri cu SARS-CoV-2 si spitalizari. Acest lucru a
continuat sa perturbe productia si lanturile globale de aprovizionare si
asa afectate de concedierile rapide de muncitori si reducerea activitatii
de la inceputul crizei. China nu a facut exceptie, economia a urmat
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suisurile si coborasurile pandemiei si a crescut cu doar 3,2% 1n 2022, o
ratd mult mai micd decat cresterea de 8,1% din 2021 (IMF 2022) si tinta
oficiald de 5,5% (State Council of the PRC 2022). Incetinirea a provenit
evident din cauza lockdown-urilor temporare recurente ale activitatii
economico-sociale ca raspuns la aparitia unor focare de SARS-CoV-2
in diferite orase si provincii. Angajamentul autoritatilor chineze pentru
politica zero-Covid a salvat viata a mii de oameni si a impiedicat ca
sistemul de sdnatate sa fie coplesit, dar a afectat negativ cererea
agregata si productia totala. Cresterea mai slaba a Chinei si
concretizarea unor riscuri, inclusiv inflatie mai mare, cerere externa mai
lentd, restrangere rapida a lichiditdtii globale si inrautdtire a pozitiilor
externe, au afectat economia intregii regiuni a Asiei de Est.

Se estimeaza ca 6,4 pana la 8,6 milioane de oameni au ,,plonjat”
in sdrdcie extrema n Asia de Est in 2022 din cauza pandemiei, a inflatiei
in crestere si a razboiului din Ucraina (Mahler, si altii 2022). In vara
anului 2022, temperaturile ridicate, secetele frecvente, ploile torentiale
si alte evenimente climatice au amenintat mijloacele de trai ale
persoanelor wvulnerabile, au distrus infrastructura, au perturbat
aprovizionarea cu alimente si au redus activitatea economica.
Temperaturile record si secetele din anumite regiuni ale Chinei au secat
raurile si au afectat orasele care se bazeaza pe centrale hidroelectrice
pentru a alimenta si gospodariile si industria.

Economia Chinei pare ca se va redresa moderat in urmatorii doi
ani, cu o rata de crestere de circa 4,5%, semnificativ mai mica fata de
ritmul anual de 6-7% din perioada pre-pandemica (IMF 2022).
Guvernul de la Beijing a renuntat, Tn urma unor ample proteste interne,
la politica zero-Covid la sfarsitul anului 2022 (Mao 2022), dar drumul
catre reluarea activitdtii economice este destul de ,,accidentat” avand in
vedere cd Inmultirea cazurilor de Covid-19 ar putea continua sa
perturbe mediul de afaceri si sa scadd increderea investitorilor si
consumatorilor. In ciuda unei cereri externe mai slabe, consumul intern
si investitiile sunt de asteptat sd se consolideze pe masura ce procesul
de redeschidere a economiei va prinde avant si guvernul va adopta
masuri fiscale proactive si o politicd monetara mai flexibild. Spre
deosebire de tendinta din economiile dezvoltate, autoritatile monetare
chineze au redus rata dobanzii de referinta in august 2022 la 3,65% (The
State Council of the PCR 2022) si de atunci au mentinut-o neschimbata
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pentru a atenua constrangerile din economie privind accesul la
finantare.

Reluarea cresterii economice a Chinei in 2023 ar putea oferi unele
semnale pozitive pentru activitatile comerciale, dar raman incertitudini
mari cu privire la modul in care relansarea va modela cererea interna si
activitatile comerciale ale tarii. Desi exporturile Chinei s-au redresat
rapid dupd ce in mai 2022 au fost ridicate restrictiile legate de
raspandirea variantei Omicron a coronavirusului (Davidson si Ni 2022),
impunerea repetatd de restrictii in lunile urmatoare a perturbat puternic
productia si livrarile pe plan extern. Mai mult, pierderea de viteza a
economiei chineze in 2022 a redus cererea in interiorul regiunii i,
implicit, importurile ceea ce a afectat exportatorii de marfuri din Africa
si America Latinid. In schimb, Parteneriatul economic regional
cuprinzator, intrat in vigoare la 1 ianuarie 2022 (ASEAN 2022), a
adancit legaturile comerciale in Asia de Est prin deschiderea de noi rute
de transport maritim si oportunitdti de investitii. Se estimeaza ca, daca
implementarea ramane pe drumul cel bun, parteneriatul va adduga 245
miliarde USD anual la veniturile regionale si va crea circa 2,8 milioane
locuri de munca pana in 2030 (Park, Petri si Plummer 2021, 10 s1 14).

Pe partea de productie, industria Chinei s-a extins intr-un ritm mai
rapid decat agricultura si serviciile si a contribuit cu 1,9% la cresterea
economica in trimestrul al treilea din 2022, fatd de 1,2% in prima
jumatate a anului (The World Bank December 2022, 13). Contributia
sectorului agricol a ramas aproximativ neschimbata la 0,3% 1n perioada
aprilie-septembrie. Desi contributia serviciilor a crescut cu 70 de puncte
procentuale in trimestrul al treilea (de la 1% 1n T2 la 1,7% in T3),
ponderea serviciilor de retail, catering si imobiliare au fost destul de
redusd consumatorii ramanand precauti avand in vedere incertitudinea
ridicatd. De exemplu, stresul indus de politicd pe piata imobiliard s-a
accentuat pe parcursul anului trecut si a condus la o scadere a
investitiilor rezidentiale si a vanzirilor. In primele 10 luni din 2022,
pretul mediu al proprietatilor rezidentiale a scazut cu 3,6% fata de
aceeasi perioadda din 2021, ceea ce ar putea afecta valoarea netd a
gospodariilor si cererea consumatorilor. Diminuarea profiturilor si
conditiile mai stricte de acces la credite au afectat conditiile de
lichiditate pentru dezvoltatorii imobiliari, ducand la neplata datoriilor
acestora. Riscurile pentru sectorul bancar au crescut semnificativ, dar
nu sunt inca sistemice. Desi au fost implementate o serie de masuri
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pentru a atenua dificultatile financiare ale dezvoltatorilor imobiliari si
constrangerile privind achizitionarea de locuinte, piata imobiliara inca
nu a dat semne de redresare. In plus, politicile de consolidare a finantarii
sectorului imobiliar prin imprumuturi sau obligatiuni ar putea accentua
riscul unei caderi severe a pietei imobiliare.

Piata muncii din China nu si-a revenit pe deplin dupa deteriorarea
accentuatd inregistrata la inceputul lui 2022. Pe masura ce restrictiile au
fost partial relaxate si, in cele din urma, ridicate, s-au inregistrat scaderi
ale numarului de someri mai ales in a doua parte a anului. Astfel, rata
somajului urban a crescut de la 5,1% in 1anuarie la 6,1% in aprilie (The
World Bank December 2022), deoarece economia s-a confruntat cu
perturbiri ample din cauza focarelor de Covid-19. In lunile urmitoare,
piata muncii s-a imbunatatit usor pe masura ce activitatea economica s-
a redeschis, dar valurile pandemice ulterioare au condus la o noua
crestere a somajului. De exemplu, rata somajului din China a atins 5,5%
la sfarsitul anului 2022 (National Bureau of Statistics of China 2023),
inca cu mult peste media istorica.

Rata inflatiei a fost moderata si s-a mentinut la doar 2% pe
parcursul anului trecut (National Bureau of Statistics of China 2023),
cu 100 punte procentuale sub tinta de circa 3% stabilitd de guvernul de
la Beijing. China dispune de suficient spatiu de manevra in domeniul
politicii fiscale, in special la nivel central, care ar putea fi utilizat pentru
a sustine o redresare mai puternica. Dirijarea acestor eforturi fiscale
catre cheltuielile sociale si investitiile ecologice nu numai ca ar sprijini
cererea pe termen scurt, ci ar contribui si la o crestere mai incluziva si
durabild pe termen mediu. Prin urmare, investitiile publice vor trebui sd
prioritizeze si sa vizeze mai bine educatia, sanatatea, infrastructura
digitala, noile tehnologii si economia verde, ceea ce poate avea profituri
sociale mari si poate sprijini productivitatea. China a anuntat recent ca
va pune la dispozitie 6,8 trilioane yuani (aproximativ 1 trilion USD)
pentru a stimula investitiile in infrastructura publica, care au crescut cu
7,4% in primele sapte luni ale anului 2022. China a emis 3,45 trilioane
yuani in obligatiuni speciale pentru a finanta aceste investitii.

Perspectivele de crestere ale Chinei au ramificatii importante
pentru multe tar1 din Asia de Est datorita legdturilor comerciale si
financiare stranse. Redresarea asteptatd a economiei Chinei va sustine
cresterea in intreaga regiune, dar orice sporire a numarului de persoane
infectate poate crea temporar anumite incetiniri. De exemplu, de un
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sector imobiliar chinez stabilizat poate aduce beneficii tarilor care
exportd materii prime pentru constructii, iar revenirea turistilor chinezi
poate oferi un impuls economiilor dependente de industria ospitalitatii.
Cu toate acestea, se mentin unele riscuri ce ar putea duce la perturbari
serioase in activitatea economicd precum: aparitia unor noi focare de
Covid-19; riscul reinnoirii restrictiilor de mobilitate si a precautiei
pentru a Incetini raspandirea virusului; stresul persistent in sectorul
imobiliar ar putea avea, de asemenea, efecte macroeconomice si
financiare mai ample. Economia Chinei ramane, de asemenea,
vulnerabild la schimbarile climatice, perspectivele incerte de crestere
ale economiei mondiale, indsprirea conditiilor financiare globale si
accentuarea tensiunilor geopolitice.

Concluzii: perspective economice marcate de riscuri si
incertitudini

Rédzboiul de agresiune al Rusiei impotriva Ucrainei, cresterea
vertiginoasa a preturilor la alimente si energie, inflatia ridicata si
neasteptat de persistentd, indsprirea conditiilor financiare globale si
riscurile incd prezente legate de pandemia de Covid-19, in special in
China, au determinat revizuiri drastice in scddere a perspectivelor de
crestere pe plan mondial. In aceste conditii, SUA si UE se vor confrunta
cu o incetinire brusca a ritmului de expansiune in 2023, spre deosebire
de economia Chinei, care se asteapta sa se redreseze ca urmare a
relaxarii restrictiilor legate de pandemie.

Fondul Monetar International estimeazd ca economia globala va
scadea la 2,9% in 2023 si apoi va creste la 3,1% in 2024 (IMF 2023),
avand 1n vedere Tnasprirea conditiilor monetare pentru a putea gestiona
inflatia, care se va mentine in continuare peste nivelul pre-pandemie, si
razboiul din Ucraina, care continua sa afecteze activitatea economica.
Balanta riscurilor ramane inclinatd spre scadere avand in vedere
evolutia pandemiei si restrictiilor in China, posibila escaladare a
conflictului ruso-ucrainean sau inrautatirea situatiei datoriilor
guvernamentale, dar o crestere mai puternicd a cererii in multe
economii sau o scaddere mai rapida a inflatiei sunt plauzibile.

In majoritatea economiilor, pe fondul crizei costului vietii,
prioritatea ramane realizarea unei dezinflatii sustinute. Avand in vedere
conditiille monetare mai stricte si cresterea mai scazuta care ar putea
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afecta stabilitatea financiara si a datoriilor, este necesar sa se utilizeze
instrumente macroprudentiale si sd se consolideze cadrele de
restructurare a datoriei. Sprijinul fiscal ar trebui sda fie mai bine
directionat catre cei mai afectati de preturile ridicate la alimente si
energie, iar reducerile ample de taxe ar trebui eliminate. O cooperare
internationald mai puternica este esentiald pentru a pastra castigurile din
sistemul multilateral bazat pe reguli si pentru a atenua schimbarile
climatice prin limitarea emisiilor si cresterea investitiilor.

Prognozele Bancii Mondiale aratd ca cresterea globala este de
asteptat sa scada brusc la 1,7% in 2023 (World Bank 2023) — a treia cea
mai slaba rata de crestere din ultimii 30 de ani, dupa recesiunile globale
cauzate de pandemie si de criza financiara globald. Aceasta situatie
reflectd Tnasprirea sincrond a politicii care vizeaza limitarea inflatiei,
inrdutatirea conditiilor financiare si perturbarea continud din cauza
razboiului din Ucraina. SUA, UE si China traverseaza o perioada de
slabiciune economica pronuntata, iar efectele se propaga si accentueaza
alte riscuri cu care se confrunta economiile emergente si cele 1n curs de
dezvoltare. Combinatia dintre cresterea lenta, conditiile financiare
stricte si indatorarea puternica va diminua investitiile si va pune mari
probleme companiilor. Alte socuri negative — cum ar fi o inflatie mai
mare, politici mai stricte, stres financiar, slabiciune mai profunda a
economiilor majore sau tensiuni geopolitice in crestere — ar putea
impinge economia globala in recesiune.

Pe termen scurt, sunt necesare eforturi urgente pentru a atenua
riscurile unei recesiuni globale si ale unei crize a datoriilor in
economiile de piatd. Avand in vedere spatiul limitat de politica, este
esential ca factorii de decizie nationali sd se asigure cd orice sprijin
fiscal este concentrat asupra grupurilor vulnerabile, cd presiunile
inflationiste sunt bine gestionate si cd sistemele financiare raman
reziliente. De asemenea, sunt necesare politici care sa sustind o crestere
majora a investitiilor in tarile emergente si in curs de dezvoltare care sa
inverseze procesul de incetinire a cresterii pe termen lung ca urmare a
socurile suprapuse ale pandemiei, conflictului ruso-ucrainean si
inaspririi rapide a politicii monetare globale.

OECD estimeaza ca economia mondiald va atinge 2,6% in 2023
(OECD March 2023, 4), o ratd de crestere ce se mentine sub perioada
pre-pandemie, pe masura ce continua procesul de indsprire a politicii
monetare. Desi inflatia este in scddere, indicele preturilor de consum
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ramane ridicat sustinut de cresteri puternice ale preturilor serviciilor,
profituri mai mari in unele sectoare si presiuni asupra costurilor din
cauza restrangerii pietei fortei de munca. Politica monetara trebuie sa
ramana flexibild pand cand vor exista semne clare cd reducerea
presiunilor inflationiste este certa si durabila. Sprijinul fiscal pentru
atenuarea impactului preturilor ridicate la alimente si energie trebuie sa
devind mai concentrat asupra celor vulnerabili. O directionare mai buna
si 0 reducere in timp util a sprijinului general ar contribui la asigurarea
sustenabilitatii fiscale, la mentinerea stimulentelor pentru reducerea
consumului de energie si la limitarea stimuldrii in continuare a cererii
intr-o perioadd de inflatie ridicata.

Riscurile raman inclinate spre scadere, avand in vedere ca
incertitudinea cu privire la cursul razboiului din Ucraina si efectele sale
la nivel regional si global este o preocupare esentiald. Puterea
impactului modificarilor politicii monetare ar putea sd accentueze unele
vulnerabilitati financiare din cauza efectului de levier, iar presiunile de
pe pietele globale de energie ar putea reaparea, ducand la reinnoirea
cresterii preturilor si la cresterea inflatiei. Este necesard o cooperare
internationald consolidata pentru a ajuta la depasirea insecuritatii
alimentare si energetice, pentru a ajuta tarile cu venituri mici sa-si
achite datoriile si pentru a obtine o abordare mai coordonata a
eforturilor de atenuare a emisiilor de carbon.

Perspectiva ONU asupra evolutiei economiei mondiale este destul
de pesimista si caracterizatd de incertitudine, atita timp cat lumea
continud sd se confrunte cu crize multiple, interconectate. Cresterea
globald ar urma sd atinga doar 1,9% in 2023 si 2,7% in 2024 (UN
2023a), o serie de socuri severe, care s-au potentat reciproc, afectand
activitatea economicd pe parcursul anului 2022: pandemia de Covid-19,
razboiul din Ucraina, insecuritatea energeticd si cea alimentard,
,»explozia” inflatiei, criza datoriilor din tarile in curs de dezvoltare si,
nu 1n ultimul rand, urgenta creatd de schimbarile climatice. Pe fondul
inaspririi monetare, al reducerii consumului si al investitiilor private,
cheltuielile guvernamentale judicioase vor ramane esentiale pentru
directionarea redresarii economice la nivel mondial. Riscurile la adresa
cresterii vor continua sd depinda de cursul, amploarea si consecintele
razboiului ruso-ucrainean, de ritmul indspririi politicii monetare si de
aparitia unor noi intreruperi pe lanturile de aprovizionare.
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Asadar, pandemia de Covid-19, razboiul din Ucraina si efectele
asociate pun la grea incercare sistemul economico-financiar global si
cadrele multilaterale existente. Pe plan economic, trebuie consolidata
rezilienta pe termen lung prin investitii sporite in capitalul uman si
eforturi sustinute pentru atingerea obiectivelor de dezvoltare durabila
stabilite in Agenda 2030 a ONU. In aceste vremuri tulburi, cooperarea
internationald a devenit un instrument si mai important pentru
gestionarea si depasirea a tot mai multor riscuri si crize regionale si
globale.
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