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INTRODUCERE

Raspunsul Europei la valul crizei datoriilor suverane intr-o uniune
monetara fara o trezorerie fiscala centralizata sau fara o guvernare
politica reprezinta un experiment in gestionarea crizei. Acesta a
scos la iveald tensiunea dintre national si supranational, intr-o
guvernanta pe mai multe niveluri. Niciun nivel al acestui sistem
de guvernanta nu detine instrumentele politice necesare pentru a
rezolva criza. Politica monetara ramane supranationala (adica eu-
ropeana) in 19 guverne nationale cu regim fiscal, stat social si piata
a muncii diferite’. Aceste tari au un conflict de interese cu privire
la cine ar trebui sa fie responsabil de ajustari. De dragul discutiei,
putem identifica aceasta situatie in tensiunea dintre tarile creditoa-
re si debitoare sau dintre nucleul si periferia Uniunii Economice si
Monetare (UEM) din Europa.

Statele membre ale UEM au, in momentul de fata, o putere
discretionara limitata pentru a cauta un raspuns autonom pentru
criza. In absenta ajustarii cursului valutar sau a ratei dobanzii, toata
responsabilitatea ajustarii le revine preturilor si salariilor interne.
In consecinti, apartenenta la UEM presupune ca guvernele natio-
nale sa aiba un singur instrument politic la dispozitie: deprecierea
si reformele structurale ale pietei muncii pe plan intern® Dintr-o
perspectiva politica, guvernele nationale trebuie sa respecte
mandatele externe ale membrilor UEM prin reducerea deficitului
bugetar la 3 procente din PIB. Impactul negativ pe care il are acest
lucru asupra ratei ocuparii fortei de munca este legitimat de ipo-
teza economica conform careia competitivitatea costului fortei de
munca si redresarea economica bazata pe export reprezinta singu-
rul mod de a genera conditii pentru cresterea economica. Pentru a
obtine acest lucru, guvernele nationale sunt incurajate sa impuna
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reforme structurale in piata muncii si a produselor, ca o modalitate
de a incuraja competitivitatea preturilor. Voi contesta aceasta pre-
supunere, si anume ca reformele structurale ale ofertei vor duce la
o convergenta a modelelor de crestere bazate pe export, in diferite
modele nationale de capitalism.

Pentru a face acest lucru, voi reconfigura si ma voi baza pe
variabilele principale ale teoriei variantelor de capitalism (VdC) din
studiul economiei politice comparative si voi propune un nou cadru
bazat pe regimuri de crestere a macroeconomiei. Sustin ca organizarea
interna a diferitor economii politice din Nordul si Sudul zonei euro
a relationat cu politica monetara europeana transnationala, pentru
a produce modele divergente de crestere a ocuparii fortei de munca
si a economiei inca de la infiintarea UEM. Cauza crizei economice
a fost incercarea de a uni doua modele de crestere diferite - cere-
rea interna (in Sud) si cererea externa (in Nord) - intr-unul singur,
omitand efectele de asimetrie pe care le-ar produce acest lucru.
Declinul competitivitatii asociat cu dezechilibrul contului curent
a fost o consecinta logica a Uniunii Monetare. Consider ca tarile
europene de Nord sunt construite in jurul coalitiilor si institutiilor
politice care favorizeaza regimurile de crestere bazate pe export.
Tarile din Europa de Sud, pe de alta parte, favorizeaza, la nivel
institutional, modelele de crestere bazate pe consumul intern in
sectoarele economice necomerciale®.

In acest sens, articolul criticA atentia acordatid exclusiv
competitivitatii preturilor si a productiei in economia politica
comparativa si isi propune sa analizeze tarile ,nucleu” si pe cele ,,pe-
riferice” ale UEM ca regiuni interconectate in cadrul unei uniuni mo-
netare dezechilibrate din punct de vedere structural. Acesta este un
studiu de caz international despre ce se intampla atunci cand diverse
democratii capitaliste cu modele de crestere diferite sunt integrate
intr-o uniune monetara fara un guvern federal centralizat, incercand,
prin urmare, si se adapteze la aceasta. In acest sens, validez conclu-
zia logica a teoriei VdC si sustin ca, daca statele membre ale UEM
functioneaza dupa propria logica institutionala si politica (in cadrul
meu, regimuri de crestere macroeconomice conflictuale), atunci este
discutabil daca unele state membre ar trebui sa ramana in zona euro.

UEM are nevoie de un raspuns diversificat la criza, care sa ofere
statelor membre flexibilitate pentru a face o strategie autonoma
de crestere a ratei de ocupare a fortei de munca si a economiei la
nivel national. Daca acest lucru nu se va intampla ulterior, atunci
este perfect rational ca anumite state membre sa ia in considerare
parasirea zonei euro, in special acele tari care nu sunt in masura
sa concureze pe piata de export internationala. Restul articolului
este structurat dupa cum urmeaza. Pentru inceput, voi contura un
nou cadru teoretic al VdC, care analizeaza UEM ca pe o economie
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politica cu doua regimuri de crestere macroeconomice interactive
care au devenit 1ncompat1b11e sub uniunea monetara: cele bazate pe
cererea interna si cele bazate pe cererea externa. In al doilea rand,
folosind acest cadru, voi urmari originea acestei crize din zona euro
in influxurile de capltal care au asigurat dezechilibrul contului cu-
rent dintre acestei regimuri de crestere. In al treilea rand, voi detalia
raspunsul politic al ,deprecierii interne” in reglmurlle bazate pe
cererea interna din Sudul Europei si dilema daca competitivitatea
externd reprezinta nucleul probleme1 pe care o intampina aceste
tari. In ultimul rand, voi analiza consecintele politice ale acestei
ajustari unilaterale a integrarii europene.

DIVERSITATEA DEMOCRATIILOR CAPITALISTE IN ZONA EURO
Concluzia centrala a cercetarilor din economia politica comparati-
va din ultimii 20 de ani este ca ceea ce fac guvernele este conditionat
de structura economiei politice. Conform lui Hall si Soskie*, orga-
nizarea economiei politice a unei tari cuprinde structura guvernarii
corporative, relatiile internationale, finantele, protectia sociala,
piata muncii, educatia si instruirea®. Relatiile dintre aceste subsec-
toare si evolutia lor de-a lungul timpului produc sisteme economice
diferite cu variante distincte de avantaj comparativ. Din perspectiva
stiintelor politice, coalitiile politice care stau la baza acestor insti-
tutii conditioneaza tipul de politici publice pe care este probabil ca
guvernele sa le urmeze in timpuri de criza si crestere economica®.

In zona euro, se poate afirma ci existi doud variante de
capitalism. Tarlle europene de Nord, precum Germania, Olanda,
Austria si Finlanda, sunt de multe ori descrise ca economii de piata
coordonate (EPC). Acestea au uniuni centralizate si angajatori
capabili de a coordona in mod autonom negocierea colectiva si
rezultatele de pe piata muncii. Mai mult decat atat, au obiceiuri
bine impamantenite ale statului social, dedicate protectiei sociale
si protectiei veniturilor. Acestea s-au axat, in mod normal, pe
cresterea economica bazata pe export, ca un mecanism de creare a
locurilor de munca. Asadar, structura lor macroeconomica sustine
stabilitatea politicii fiscale si reformele ofertei pe piata muncii’.

Pe de alta parte, tarile europene de Sud din zona euro - Spania,
Italia, Grecia, Portugalia si Cipru - sunt deseori descrise ca VdC
mediteraneean®. Acestea au sindicate divizate si angajatori cu o
capacitate limitata de a coordona in mod autonom negocierile co-
lective si rezultatele de pe piata muncii. De asemenea, au un statut
social fragll iar mare parte din securitatea sociala este asigurata
de relatiile familiale. In mod obisnuit, acestea au generat creste-
rea economica prin cerere interna. Acest lucru confera prioritate
salariilor si cheltuielilor consumatorilor, in detrimentul generarii
profitului in piata de export. Inainte de UEM, aceasta structura
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organizationald se preta la o politica fiscala si monetara adaptata,
guvernele depreciind in mod regulat moneda pentru a echilibra
pierderea competitivitatii si impactul inflationist al unei cresteri
rapide a preturilor de pe piata interna. Statul social este, de obicei,
legat de activele fixe, precum proprietati, iar guvernanta corporati-
va depinde de relatii stranse intre afacerile de familie.

Acest articol sustine ca incercarea de a uni aceste doua regimuri
de crestere capitaliste distincte sub o singura moneda reprezinta
cauza reala a crizei din zona euro. Inainte de uniunea monetara,
aceste modele de crestere puteau coexista fara a se produce un
dezechilibru extern intre acestea, insa nu si dupa (vezi figura 1).
Organizarea economiei politice in Sudul Europei conduce la un
model de crestere bazat pe consumul intern si pe inflatia ridicata.
In schimb, organizarea economiei politice din Nordul Europei fa-
vorizeaza modelul de crestere bazat pe piata de export si pe inflatia
scazuta. Ambele regimuri, totusi, au devenit conectate in mod siste-
matic prin moneda unica. Adica accentul pus pe export din Nordul
Europei necesita niveluri inalte de consum intern in Sud, lucru
finantat in mare parte prin contul de capital si prin imprumuturi
externe. In teoria VdC, majoritatea cercetarilor s-au concentrat pe
coalitii de oferta care sunt in beneficiul companiilor multinationale
din sectoarele de productie bazate pe export din Nordul Europei, si
nu pe modul in care acestea au afectat consumul intern sau extinderea
serviciilor in sectoarele nelistate la bursa’.

Cont curent imprumut extern net

(% PIB)
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Figura 1: Balanta de plati externe intre economiile bazate pe cererea interna
si economiile bazate pe cerere externa ale UEM (1980-2014). Nota: Economiile
din Nord includ Austria, Belgia, Finlanda, Franta, Germania si Olanda.
Economiile din Sud includ Grecia, Irlanda, Italia, Portugalia si Spania. Sursa:
Directia Generald Afaceri Economice si Financiare a Comisiei Europene
(2014), adaptata din Alison Johnston si Aidan Regan™.
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Aceste asimetrii (ilustrate in figura 1) pot fi observate doar prin
adoptarea unei perspective economice politice internationale
(EPI) si prin analizarea statelor membre ale UEM ca regiuni inte-
grate intr-o piata financiara euro. UEM reprezinta o zona econo-
mica semiinchisa, in care mai putin de 10 procente din tranzactii
parasesc zona euro, indreptandu-se predominant inspre alte tari
din UE. UEM a fost conceputa ca un regim valutar necooperant
care a oferit o autonomie fara precedent Bancii Centrale Europene
(BCE). Acest lucru a adus un avantaj in special modelului bazat
pe export din Europa de Nord. Insa dupa cum se va demonstra
in sectiunile empirice (,Consecinta: negocierea dintre creditori
si debitori in Europa” si ,,Discutie: regandirea economiei politice
a integrarii europene”), acest fapt a generat si iesiri de capital
fara precedent din economiile nucleu ale zonei euro, stimuland
consumul intern in acele regiuni care anterior se bazau pe cererea
interna pentru a genera cresterea economica si cea a ocuparii for-
tei de munca. Explicatia cauzala dominanta pentru dezechilibrul
contului curent este pierderea competitivitatii, masuratd in costul
salarial unitar, sau deflatia preturilor. Insa nu se ia in calcul faptul
ca factorii 1nst1tu§10nal1 care au creat aceste dezechilibre au fost o
consecintd a uniunii monetare. Asadar, concentrarea pe competi-
tivitate externa si pe costul salarial unitar identifica in mod gresit
problema si solutia.

Pentru a explica dezechilibrele dintre regiunile de Sud si de
Nord ale zonei euro, subsumez politicile fiscale, salariale si mo-
netare, pentru a crea o tipologie bidimensionala a modelelor de
crestere macroeconomice (vezi Tabelul 1). Acest lucru duce la dife-
rentierea tarilor orientate spre consumul intern de cele orientate
spre exportul profitului din UEM, care corespunde in mod direct
regimurilor valutare ,tari” sau ,slabe” din Europa. Tarile nordice
orientate spre export au renuntat de mult timp la instrumentele
politicii monetare pentru a-si stabiliza moneda. Acest lucru nu
este valabil si pentru Europa de Sud. Odata cu aderarea la UEM,
s-a presupus ca aceste tari cu inflatie ridicata vor converge spre
politicile macroeconomice orientate spre stabilitate din Nordul
Europei. S-a presupus ca aceasta convergenta va avea loc prin
mecanismul ratei dobanzii. Dupa cum voi demonstra in sectiunea
urmatoare, s-a intamplat exact opusul. Regimurile lor macroeco-
nomice s-au impartit (cumparatori si vanzatori cu rata a dobanzii
unica), iar dezechilibrul comercial s-a extins. Cererea interna,
incurajata initial de cresterea salariilor, era acum sustinuta de un
declin al ratei dobanzii side acumularea datoriilor.
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Tabel 1: Regimuri de crestere macroeconomica in UEM

Nord Sud
Regim valutar Tare - inflatie scazuta Slab - inflatie ridicata
Monetar Orientat spre stabilitate Orientat spre

ajustabilitate

Fiscal Contraciclic Prociclic
Piata muncii Corporatist Non-corporatist
Macroeconomic Export de profit Cerere interna
Zona euro Interdependenta institu-

tiilor financiar-bancare in
ambele regimuri

Insi cine raspunde, mai exact, la impulsurile monetare asociate cu
moneda unica si prin ce proces formeaza institutiile interne strategia
acestor actori in consolidarea unui regim de crestere bazat fie pe
consum, fie pe export? In cadrul traditional al VdC, asteptirile ra-
tionale ale intreprinderilor individuale. In modelul meu, depinde de
coalitiile de producatori si de masura in care acestea sunt ancorate
in sectoarele economice de export sau necomerciale'. Eu consider
cd aceste strategii pe care coalitiile politice le urmeaza sunt efectul
regimului de crestere.

In cele ce urmeaza, ma voi folosi de acest cadru pentru a cerceta
empiric cauzele crizei din zona euro, inainte de a analiza impactul si
consecintele deciziilor din UEM. Articolul se incheie cu o discutie
despre dezechilibrul capitalismelor din zona euro. Cazurile sunt
selectate pe baza regimului de crestere. In acest articol, folosesc ter-
menii ,nucleu”, ,nordic” si ,,modele bazate pe export” in mod inter-
schimbabil, pentru a descrie economiile UEM care au ramas neatinse
de criza (Austria, Belgia, Finlanda, Germania, Olanda si, intr-o mai
mica masura, Franta). De asemenea, folosesc termenii ,periferie”,
,sudic” si ,,modele bazate pe cererea interna” pentru a descrie tarile
UEM care se afla in criza (Grecia, Italia, Portugalia, Spania si, intr-o
mai mica masura, Irlanda).

CAUZELE: BANII IEFTINI

Zona euro este compusa din 19 tari diferite din punct de vedere
lingvistic si are o populatie totala de 317 milioane de oameni. Are un
PIB de 9,4 miliarde de euro, reprezentand 14,6 procente din comertul
mondial (a doua cea mai mare economie din lume). Inainte de criz3,
doar 10 procente din acest PIB paraseau zona euro si se indreptau
predominant spre alte tari ale UE. Acest lucru inseamna ca zona
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euro, in consecinta, este o putere comerciala semiinchisa®. Cresterea
competitivitatii intr-o tara, prin definitie, poate avea loc doar in de-
trimentul altei tari. Astfel, comertul a devenit un joc cu suma nula in
19 state nationale care impartasesc aceeasi moneda. Daca o tara nu
obtine o crestere a cotei de piata in afara zonei euro, aceasta va fi in
dezavantajul altui partener al UEM. Acest lucru a dezvaluit un con-
flict politic orizontal intre statele membre ale UEM. Germania repre-
zinta peste 26,7 procente din PIB-ul zonei euro si este, de departe, cel
mai mare exportator din zona comerciala. Avand in vedere resursele
ei economice, aceasta mai degraba face, in loc sa respecte, regulile in
proiectarea politicilor UEM. Dintr-o perspectiva macroeconomica,
reflatia fiscala dintr-o economie inchisa va stimula cererea agregata.
Insa aceastd politica keynesiani implici ideea ci economia inchisa
este guvernata de un stat national omogen.

Problema principala care sta la baza crizei din zona euro este de-
zechilibrul structural dintre economiile bazate pe export cu excedent
de cont curent (Germania, Olanda, Austria si Finlanda) si tarile cu
deficit de cont curent (Italia, Spania, Grecia, Portugalia si, ocazional,
Irlanda) care au aparut imediat dupa infiintarea UEM in 2000 (vezi
figura 1). Aceste tendinte divergente sunt de obicei folosite pentru
a ilustra performanta insuficienta si pierderea competitivitatii din
tarile ,,GIIPS” (Grecia, Irlanda, Italia, Portugalia, Spania) din zona
euro si au fost esentiale pentru infiintarea ,tabloului de bord ma-
croeconomic” al Comisiei UE in 2011 si pentru ulterioare reforme
economice'

Indicatorii noului regim de guvernare economica euro sunt ferm
concentrati pe modul de imbunatatire a balantei de plati pentru tarile
debitoare, prin mentinerea costului scazut al fortei de munca. Acest
lucru, prin definitie, promoveaza competitia salariala in statele mem-
bre, ca o strategie de dezvoltare economica. Plafonarea coordonata a
salariilor de catre uniunile centralizate si de catre angajatori, posibila
datorita institutiilor interne, este, cu siguranta, unul dintre factorii
principali in explicarea strategiei orientate spre export a micilor
economii deschise din Europa®. In ciuda dimensiunii, Germania este
probabil cel mai bun exemplu. Insa din perspectiva UEM ca un in-
treg, ceea ce aceasta competitie salariala nu reuseste sa inteleaga este
impactul negativ pe care il are asupra capacitatii de export a altor tari
care impartasesc aceeasi moneda. Acest lucru este si mai problematic
daca recunoastem faptul ca in cadrul zonei euro exista doua modele
de crestere macroeconomica in Nord si in Sud: profitul din export si
consumul intern. In acest context, plafonarea salariilor intr-o zona
comerciala semiinchisa afecteaza negativ toate statele membre, in
special acele tari din Europa de Sud care depind de cererea interna.

Diferenta dintre pozitiile investitionale internationale nete pre-
zentate in figura 2 ilustreaza faptul ca, din 2000 pana in 2008, tarile
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europene sudice au importat mai mult decat au exportat, favorizand,
asadar, dezechilibrul contului curent evidentiat in figura 1. Scurgerile
de capital au avut loc in tarile in care exportul depasea importul,
cum ar f1 Germania, pentru a obtine active in tari cu o cerere interna
ridicata (Grecia, Irlanda, Portugalia si Spania), propulsand preturile
interne fie printr-un boom al preturilor locuintelor din sectorul pri-
vat, fie prin cheltuielile din sectorul public. Incepand cu anul 2000,
excedentul de cont curent al Germaniei (192,2 milioane de euro) a
fost identic cu deficitul de cont curent combinat al Greciei, Italiei,
Portugaliei si Spaniei®. Exportul de capital a insemnat ca aceste tari
cu deficit de cont curent au devenit datoare tarilor cu excedent de
cont curent, insemnand ca economiile lor au devenit tot mai depen-
dente de credit extern pentru a intretine cererea interna.

Aceasta schimbare in pozitia investitionala internationald neta
a fost posibila cu ajutorul politicii monetare comune a BCE si cu
ajutorul ratei unice a dobanzii, care a facut creditul ieftin disponibil
pe scara larga, pentru a creste consumul intern. Asadar, dezechilibrul
contului curent a aparut deoarece bancile private din anumite state
membre (si sectorul public din Grecia) au profitat de rata negativa a
dobanzii si de lipsa restrictiilor privind cursul valutar si au inceput
sa contracteze imprumuturi de pe piata monetara europeana pentru
consumul intern. Teoreticienii VdC nu au reusit sa analizeze aceasta
relatie financiara, deoarece s-au concentrat pe strategiile de export
interne ale companiilor producatoare, aplicate predominant tarilor
EPC din Nord. Astfel, acestia au omis profunda asimetrie a integrarii
monetare europene care era in curs de aparitie.

60 4

Germania Olanda Portugalia

Spania Grecia

Figura 2: Investitii internationale nete ca procentaj din PIB.
Sursa: Directia Generala Afaceri Economice si Financiare a
Comisiei Europene (2014).



241

MITUL CONVERGENTEI PIETELOR

Cresterea influxurilor de capital de la centru la periferie este exact
ceea ce liderii politici care au aderat la UEM si-au dorit si au ob-
tinut de pe urma monedei unice’”. Germaniei i-a oferit sprijinul
pentru un curs de schimb stabil care urma sa fie de folos modelului
bazat pe export din Europa. A inlaturat volatilitatea fluctuatiilor
cursului de schimb si posibilitatea partenerilor comerciali de a-si
devaloriza moneda in raport cu marca germand. De asemenea, a
oferit o piata financiara europeana integrata care a fost deosebit
de profitabila pentru bancile germane. Franta, pe de alta parte, s-a
temut de puterea economica a reunificarii Germaniei si a cautat
un mijloc care sa ofere conditiile pentru o Europa federala care
sa scada, nu sa creasca, puterea banilor germani. Pentru Irlanda,
Italia, Spanla Grecia si Portugalia, UEM a redus costurile de im-
prumut si a facilitat influxul de capital pentru investitii nationale.
Potrivit lui Moravcsik®, toate aceste tiri au primit ceea ce si-au
dorit. Aceasta situatie a fost legata mai putin de calcule econo-
mice si mai mult de politici distributive. Greseala majora a fost
faptul ca legislatorii europeni au considerat ca o convergenta a
ratei dobanzii pietei BCE, impreuna cu politicile fiscale stricte
care urmau sa fie integrate in Pactul de Stabilitate si de Crestere,
ar asigura conditiile pentru o convergentd institutionald in ciclurile
de afaceri din diverse democratii capitaliste din zona euro. Acest
lucru nu a tinut cont si de faptul ca sensibilitatea la modificarile
ratei dobanzii variaza in functie de cererea internd si de tendinta de
a importa a fiecarui stat membru.

Ipoteza convergentei institutionale nu a fost prezenta in ne-
gocierile care au dus la Sistemul Monetar European de la sfarsitul
anilor 1970 Inacest tlmp, au existat perspective diferite intre ,,mo-
netari” si ,economisti’®. Legislatorii au fost profund 1ngr1]0ra§1
de cursul real de schimb valutar si de diferentele de inflatie care
au existat intre tarile Europei de Sud si de Nord, dupa cum sunt
prezentate in Tabelul 2. Absenta bancilor centrale, capacitatea de
a viza in mod activ rata de schimb nominala si uniunea monetara
urmau sa accentueze aceste diferente. Acesta a fost motivul pentru
care cancelarul german, Helmut Schmidt, a refuzat sa accepte o
monedd comuna, atita timp cit nu exista o convergenta reala intre
regimurile politice fiscale si un angajament pentru coordonarea
plafonarii salariilor in piata muncii.
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Tabel 2: Media schimbarilor ratei de schimb nominale si ale infla-

tiei pentru regimurile de crestere din UEM11

Media schimbarilor Media schimbarilor

anuale ale ratei de anuale ale inflatiei

schimb nominale

1980 (%) 1990-1998 | 1980 (%) 1990 -

(%) 1998
(%)

Austria 2,41 1,40 3,84 2,61
Belgia - 0,56 1,33 4,90 2,26
Finlanda 1,43 -1,27 7,32 2,24
Germania 2,89 2,00 2,90 2,73
Olanda 1,84 1,32 3,00 2,60
Media exportului 1,60 0,96 4,39 2,49
Grecia - 11,67 - 483 19,50 12,05
Italia - 241 ~1,45 11,20 4,38
Portugalia - 8,83 -0,87 17,35 6,59
Spania -2,34 -1,57 10,26 4,44
Media cererii interne | - 6,31 -2,18 14,58 6,87
Franta -1,69 1,92 7,38 2,06
Irlanda -1,33 0,50 9,34 2,39
Media oscilanta a eco- | - 1,51 1,21 8,36 2,23
nomiilor cerere [ export

Nota: Date preluate de la Johnston si Regan® (in curs de
publicare) luate din UE KLEMS (2010), Directia Generala Afaceri
Economice si Financiare a Comisiei Europene (2014).

Monetarii, cei care au triumfat in cele din urma dupa Maastricht,
au sustinut ca uniunea monetara in sine ar duce la o convergenta
economicd si, apoi, la o uniune politica in Europa. S-a presupus ca
rata unica a dobanzii in pietele financiare ar rezulta in convergen-
ta pietei, insa doar daca BCE era intocmita dupa modelul Bancii
Federale a Germaniei, insotita de reguli fiscale stricte impuse
tarilor membre. O analiza mai detaliata, care reflecta literatura
economica despre asteptarile rationale, a sustinut ca ,reformele
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structurale ale ofertei” in piata de produse si in piata muncii
vor duce, de fapt, la convergenta institutionala?'. Tarile care au
implementat reforme structurale ale ofertei cu scopul de a libera-
liza piata muncii au creat conditii pentru flexibilitatea salariilor,
crescand, asadar, capacitatea de a ajusta preturile in urma unui
soc asimetric. Aceasta este ideea economica fundamentala pentru
raspunsul european la criza de astazi®.

Totusi, problema cu ipoteza asteptarilor rationale este ca
ignora faptul ca majoritatea tarilor din zona euro se axeaza pe
cerere. Programele structurale de ajustare din Sudul Europei sunt
fondate pe ideea ca, daca guvernele reduc statul social, decentra-
lizeaza negocierea colectiva si fac piata muncii mai flexibila, ele
vor crea, intr-un final, conditiile necesare pentru a concura cu
modelul de export german in pietele internationale. Este adevarat
ca Germania a introdus reforme structurale profund contestate
in era post-UEM (de obicei regasite ca ,reformele Hartz”), care
au produs o tulburare politica semnificativa atat pentru coalitiile
conduse de SPD, cit si de CDU. In acest sens, Germania are legi-
timitatea de a impune reforme structurale pentru a solutiona criza
economica si cea a ocuparii fortei de munca din Sudul Europei.
Insa ar fi o greseald si presupunem ci aceste reforme liberale
reprezinta motivul principal din spatele rezilientei competitive a
economiei germane. Tarile EPC au capacitatea strategica de a da
un raspuns autonom si de a dezvolta o strategie bazata pe export,
pentru a compensa constrangerile monetare ale UEM. Tarile din
Europa de Sud nu au aceasta capacitate institutionala pentru o
crestere bazata pe export®.

Asadar, in timp ce diversele dezechilibre ale contului curent
din UEM indica diferitele potentiale de crestere pe termen lung
ale economiilor din Europa de Nord si de Sud si, deci, capaci-
tatea acestora de a plati datoriile si de a obtine o rata scazuta a
dobanzii la obligatiunile de stat, acestea reflecta doua regimuri de
crestere macroeconomica diferite (consum si export), care devin
sistematic conectate prin intermediul pietei financiare europene.
Tarile cu deficit de cont curent (in sectoarele public si privat) au
imprumutat bani ieftini de la tarile cu excedent de cont curent
pentru a intretine cererea internd. Acest lucru ar putea sau nu sa
fi ingreunat sectoarele de export. insi, avand in vedere ci zona
euro este o putere comerciala economica semiinchisa, ar fi fost
imposibil din punct de vedere sistematic ca toate tarile sa urmeze
strategia de export germana. Fiecare tara a beneficiat, pentru un
timp, de un schimb import-export. Acest lucru este, mai exact,
ceea ce au intentionat legislatorii UEM. Totusi, acestia nu au
obtinut convergenta institutionala preconizata in organizatia de
export a economiilor politice nationale din fiecare stat membru.
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IMPACTUL: DIVERGENTA SI DATORII

Rezultatul unirii acestor regimuri de crestere distincte din punct
de vedere calitativ a fost ca tarile europene axate pe cerere post-
UEM au experimentat un boom al creditului, alimentand ciclurile
de afaceri necoordonate si divergente (vezi figura 3 despre fluxul
de credit). Investitorii si-au pus banii in investitii riscante, condu-
cand la bule financiare ale activelor si, prin urmare, la datorii ale
sectorului privat (vezi figura 4). Moneda euro, ca variabila izolata,
nu a reprezentat cauza acestui lucru, dar a facut anumite state
membre extrem de vulnerabile in fata pietei financiare si a cauzat
oprirea brusca a influxului de capital. Mai exact, acest lucru s-a
intamplat in Irlanda si in Sudul Europei din 2008 pani in 20122, In
zona euro, tarile care experimenteaza un boom in cererea interna
au facut imprumuturi exagerate pentru cheltuielile din domeniul
privat sau public. Rezultatul a fost o crestere a ocuparii fortei de
munca si a economiei in planul economiei interne. Acest lucru a
oferit guvernelor nationale resurse fiscale fara precedent pentru
a satisface cererile politicii distributive ale electoratelor. Asadar,
adevaratul impact al UEM nu a fost convergenta macroeconomi-
ca, ci o explozie in fluxul de capital transfrontalier, creditul ieftin
si cresterea inevitabila a datoriei monetare, care au traversat
regimurile valutare slabe anterioare (vezi figurile 4 si 5). Niciuna
dintre tarile periferice nu a avut instrumentele politice necesare
pentru a controla incredibila putere a banilor ieftini. Dar, dintr-o
perspectiva a VdC, a fost perfect rational ca aceste tari sa profite de
absenta restrictiilor privind cursul de schimb valutar. Institutiile
interne, economice si politice ale acestora favorizeaza mai degra-
ba consumul intern decat cresterea bazata pe export. Problema
nu a reprezentat-o cresterea economica bazata pe cerere interna
in sine, ci elementele investitiilor ficute. In Irlanda si Spania,
sectorul bancar a investit bani ieftini in pietele comerciale si in
ipotecarea locuintelor, ducand la un boom al preturilor activelor®.

Figura 3: Fluxurile
creditelor private ca
procentaj din PIB
(1995-2012).
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UEM a creat un efect pervers de crestere a inflatiei in tarile care au
experimentat o crestere a cererii interne, comparativ cu perioada
pre-UEM. In aceasti perioadi, BCE tintea un indice al preturi-
lor de consum armonizat (IAPC) mediu in statele membre care
experimentau diverse cicluri de afaceri. Problema acestei masuri
o reprezinta faptul ca nu a luat in considerare inflatia pretului
activelor. Asadar, BCE a omis complet impactul inflatiei pretului
locuintelor asupra competitivitatii nationale, masurat in costul
unitar al fortei de munca, in intreaga periferie euro. Aceasta se
concentra in primul rand pe pietele de produs traditionale, nu pe
sectorul bancar si/sau financiar.

Divergenta competitivitatii preturilor prezentata in figura 6
reflecta o crestere in ponderea generald a sectoarelor necomerci-
ale (constructii, comertul cu amanuntul, administratia publica)
in economie. Institutiile salariale divergente, asociate cu diferite
VdC, au contribuit, cu siguranta, la acest lucru, insa ea a fost cau-
zata, in principiu, de influxul importului de capital de la tarile cu
excedent de cont curent, cu un curs de schimb valutar subapreciat
(Germania). Cand aceste fluxuri de capital au dat inapoi in timpul
crizei financiare internationale, tarile cu deficit de cont curent,
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cu un curs de schimb valutar supraapreciat, au experimentat difi-
cultati financiare. Prin urmare, nu competitivitatea propriu-zisa
este problema principala a dezechilibrului contului curent din
Nordul si Sudul Europei, ci acumularea de datorii prin intermediul
contului de capital®.

Pe de o parte, acest lucru poate f1 explicat prin neglijenta fis-
cala a partidelor politice din guvern (Grecia), insa a fost, in primul
rand, rezultatul divergentei consumului intern alimentat de catre
sectorul privat. Acest fapt a fost posibil printr-o piata monetara
europeana liberala si integrata, care a inceput cu abolirea con-
troalelor asupra capitalului din anii 1980, urmata de armonizarea
reglementarilor financiare din anii 1990, culminiand cu moneda
unica: UEM.
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Caderea politica din UEM, in momentul in care au disparut aceste
bule de credit, face acum parte din istoria Europei. In Irlanda si
in Europa de Sud, nivelul datoriilor acumulate din domeniul pu-
blic si privat a fost vizibil rapid pentru piete. Cresterea veniturilor
fiscale, posibila datorita perioadei de ocupare integrala a fortei de
munca si cresterii rapide, s-a prabusit cand a scazut cererea interna.
Guvernele au intervenit si au garantat pentru creantele interne ale
sectoarelor financiare. Deficitele financiare au crescut, iar ponderea
datoriilor PIB-ului a urcat (vezi figura 5). In absenta unei banci cen-
trale capabile sa actioneze in calitate de creditor de ultima instanta,
investitorii internationali s-au speriat. Randamentul obligatiunilor
guvernamentale a deviat rapid, iar fragilitatea zonei euro devenit
limpede. Grecia, Irlanda si Portugalia au fost indepartate din piata
financiara internationala si au fost nevoite sa recurga la imprumu-
turi de la BCE-FMI-CE (troika) pentru evitarea datoriei suverane. in
schimbul acestui ,plan de salvare,” aceste state membre au trebuit
sa implementeze o depreciere interna agresiva: ajustari in sectorul
public si reforme structurale, presupunand ca competitivitatea
externd si rigiditatea pietei muncii sunt principalele obstacole in
redresarea bazata pe export?.
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Criza datoriilor suverane s-a propagat rapid in Spania si Italia.
In timp ce aceste tiri nu au fost scoase direct din piata interna-
tionala a obl1gat1un110r acestea au solicitat fonduri de urgenta de
la BCE pentru a-si pastra sistemele bancare si economiile lichide.
In schimbul acestui lucru, aceste tiri au fost nevoite, de asemenea,
sa impuna reforme structurale si sa reduca cheltuielile pubhce.
Asadar, in loc sa confrunte implicatiile asimetrice ale unirii diferitor
regimuri de crestere macroeconomica sub o singura moneda si sa
propuna o solutie comuna pentru marea criza din zona euro, legis-
latorii europeni au transferat sarcina ajustarii catre sectorul public
din tarile cu deficit de cont curent. Raspunsul politic pentru ,depre-
cierea interna” este menit sa stabilizeze moneda euro comuna, iar
cel mai bun mod pentru a face acest lucru este ca statele membre sa
conveargd spre modelul de crestere bazat pe export al Germaniei.
Rezultatul este colapsul consumului intern din tarile care se axeaza
in mod normal pe cresterea bazata pe salarii si pe imprumut, pentru
ocuparea fortei de munca. Acest colaps al importurilor si efectele
veniturilor din cererea interna aflata in scadere explica restrange-
rea dezechilibrului extern inca din 2012 si cresterea rapida a ratei
de somaj. Cu exceptia Irlandei, tarile din Europa de Sud continua
sa aiba un curs real de schimb subapreciat, iar deflatorul ramane
constant (vezi figura 6).

CONSECINTA: NEGOCIEREA DINTRE CREDITORI

SI DEBITORI IN EUROPA

Exista patru observatii din punct de vedere politic care trebuie
punctate cu privire la raspunsul politicii europene la criza datori-
ilor din zona euro. In primul rand, nu institutiile supranationale,
precum Parlamentul European sau Comisia Europeand, au fost
infiintate pentru a coordona ajustarile, ci Consiliul European. Noile
puteri executive care au aparut din Consiliul UE au creat un mod
de guvernare care oglindeste federalismul executiv fara legitimitate
legislativa formala®. Rezultatul este un regim interguvernamental
care ofera prioritate austeritatii fiscale si reformelor structurale,
ca solutie principala pentru dezechilibrul capitalismelor de la baza
proiectului zonei euro. Reflectind modul interguvernamental de
a lua decizii, Germania, in special, dar si alte economii bazate pe
export au reusit sa convinga toate statele membre sa urmeze politici
care vizeaza devaluarea competitiva interna si sa institutionalizeze
acest lucru intr-un , pact fiscal” nou al zonei euro. Acest fapt a adus
in Consiliul European proceduri fara precedent si capacitatea de a
monitoriza si sanctiona statele membre pentru nerespectarea politi-
cii de austeritate. Astfel, ofera prioritate competitivitatii exportului
national la nivelul UEM, cu pretul consumului si al ocuparii fortei
de munca interne.
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In al doilea rand, implicarea asimetricd a urmaririi reformei
ofertei in tarile cu deficit de cont curent, cu regimuri de crestere
macroeconomica bazate pe consum, o reprezinta un colaps al
cererii interne. Acest lucru a dus, la randul lui, la o divergenta a
nivelurilor de somaj din Nordul si Sudul Europei. La momentul
redactarii acestui articol, rata somajului este de 27 de procente
in Grecia, 26 de procente in Spania, 17 procente in Portugalia si
aproape 12 procente in Irlanda. Rata somajului transnational in
randul tinerilor din Spania, Italia, Portugalia si Grecia variaza intre
42 si 56 de procente®”. Mare parte a acestui lucru este rezultatul
scaderii consumului intern, si nu al productiei industriale. Pentru a
depasi criza somajului, aceste economii sunt incurajate sa adopte
reforme ale ofertei pietei muncii ca o masura suplimentaré pentru
austeritatea fiscala pentru a genera o crestere economica de lunga
durati. Insa sunt putine dovezile clare care s sugereze ci aceste re-
forme pot functiona in economiile care deplnd de cererea interna®
In mod clar, este general acceptat faptul ca reformele structurale
funcgloneaza ca o strategie pe termen lung doar intr-o perioada
de crestere economica puternicé si cand sunt dublate de politici
de securitate sociala care asigurd niveluri inalte ale veniturilor de
inlocuire®. Inci de la inceputul crizei, raspunsul politic la proble—
mele pietei muncii a fost dominat de cercetari ale pietei muncii in
ECOFIN. Acesta vizeaza reformele structurale si subestimeaza (sau
este indiferent la) importanta consumului administratiei publice si
a salariilor pentru a sprijini rata de angajare.

In al treilea rand, prioritatea acordatd stabilitatii fiscale si
reformelor structurale provenite din Consiliul UE ignora problema
centrala cu care se confrunta legislatorii din zona euro: cum sa
recastige controlul asupra pietelor financiare. Incercirile nereusite
de a reglementa sistemul financiar international sunt blocate de
fragmentarea politica a statelor nationale. Acesta este in special
cazul tarilor EPC, precum Germania, care isi pazesc cu strasnicie
prerogativele pentru a-si apara sectoarele de export, fiind, asadar,
reticente cu privire la consolidarea capacitatilor supranationale
pentru actiunea politica. Totodatd, tari precum Irlanda refuza
sa accepte taxa coordonatd pe tranzactiile financiare din cauza
intereselor financiare interne. Raspunsul politicii UE autorizeaza,
asadar, modul interguvernamental de reglementare nationala,
facand posibila promovarea stricta de catre guvernele nationale a
intereselor specifice variantei lor de capitalism, impiedicand, astfel,
un raspuns coordonat pentru a redresa dezechilibrul dintre tarile
creditoare si cele debitoare®

In cele din urma, si cel mai important pentru argumentul
teoretic dezvoltat in acest articol, programul de stabilitate fiscala
inspirata din Nordul Europei promoveaza o solutie universala care
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nu tine cont de necesitatea programelor de ajustare diferentiale in
Sudul Europei. Acest lucru scoate din discutie flexibilitatea inter-
ventiilor personalizate in functie de modelele de crestere specifice,
institutiile si problemele pietei muncii ale fiecarui stat membru.
Argumentul cognitiv folosit pentru a valida aceasta strategie este
legat de notiunea de ,echivalenta ricardiana” sau ,contractie fiscala
expansionista.” Se presupune ca un sector public micsorat va duce la
o competitivitate crescuta in sectorul privat, ceea ce, la randul sau,
va duce la pornirea unei redresari economice fondate pe cresterea
bazata pe export. Se sustine ca imbunatatirea ulterioara a contului
curent va trimite un semnal pietelor financiare internationale cum
ca guvernul are capacitatea sa restituie imprumuturile facute pe
termen lung. Problema cu acest lucru este, desigur, ca se bazeaza
pe ipoteza asteptarilor rationale®. Se bazeaza pe acelasi argument
logic folosit pentru a crea UEM, anume ca o ajustare universala
poate duce la convergenta regimurilor de crestere macroeconomice.
Insd nu exista o corespondenta institutionala complementara intre
politicile fiscale nationale si politicile pietei muncii din fiecare stat
membru si UEM. Politica monetara raimane europenizata, insa in-
stitutiile care transmit acest lucru economiei reale raman nationale,
rezultand ca programele de relaxare a politicii monetare ale BCE
din 2011 sa nu aiba efectul expansionist estimat asupra consumului
intern. Politicile bancare, precum si cele ale pietei muncii, opereaza
la nivel national, nu european®.

Asadar, presupunerea ca o complementaritate institutionala
intre aceste subsisteme ale economiei poate fi atinsa prin imple-
mentarea unei politici monetare unice, a unor reguli fiscale mai
stricte sia liberalizarii pietei muncii nu este posibila daca se accepta
faptul ca exista diferite VdC in Europa, fundamentate pe regimuri
de crestere distincte. Insa ne este atrasi atentia asupra complexita-
tii procesului de luare a deciziilor in diverse democratii capitaliste
intr-o organizare politica pe mai multe niveluri in vremuri grele
din punct de vedere economic si, in acest sens, o teorie concentrata
strict pe statul national are o putere explicativa limitata. Este nece-
sara analizarea zonei euro dintr-o perspectiva a economiei politice
internationale.

REZULTATUL: DEPRECIERE INTERNA COMPETITIVA

Liderii politici nationali din tarile creditoare si debitoare opereaza
pe un sablon institutional complex care le stimuleaza si le constran-
ge conduita. Acestia trebuie sa raspunda la preferintele electoratelor
interne pentru a fi realesi si, in acelasi timp, sa raspunda intereselor
altor lideri politici de la nivel UE pentru a-si asigura apartenen-
ta la UEM. Ca urmare a crizei din zona euro, aceasta a devenit o
tensiune asimetrica. Tarile cu cele mai multe resurse economice
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sunt intr-o pozitie de negociere mult mai puternica, putiand face
alte state membre si se conformeze intereselor lor. Insi, in acelasi
timp, tari precum Germania trebuie sa respecte legislatia Uniunii
Europene. Prin urmare, statele membre din Nordul si Sudul Europei
sunt nevoite sa concureze unul cu celalalt, prin deprecierile interne
competitive, in ciuda efectului de asimetrie asupra regimurilor lor
de crestere.

Avand in vedere restrictiile structurale ale uniunii monetare,
singurul mod de a face acest lucru este prin scaderea salariilor inter-
ne si cresterea flexibilitatii pietei muncii. Acest lucru presupune ca
tarile care se bazeaza pe consumul intern pentru a genera o crestere
economica se confrunta acum cu posibilitatea unui declin perma-
nent al cererii interne (fara crestere a salariilor sau a creditarii), cu
niveluri crescute de dualizare a pietei muncii si cu niveluri ridicate
de somaj. Toate acestea ar putea f1 depasite printr-o reechilibrare
a capitalismelor din zona euro. Insi eterogenitatea si interesele
politice ale coalitiilor sociale care sprijina institutiile nationale ale
muncii si ale statului social fac acest lucru foarte putin probabil®.
Ar fi nevoie ca inflatia Germaniei sa creasca cu 5,5 procente pe an
si Spania sa obtina o deflatie de marje similare®. Acest lucru nu este
nici fezabil din punct de vedere politic, nici posibil din punct de
vedere legal in temeiul tratatelor UE existente (mandatul BCE este
stabilitatea pretului).

Uniunii Europene ii lipsesc conditiile prealabile de legitimizare
a deciziilor care caracterizeaza un stat national. Nu exista partide
politice si capacitate la nivel european pentru a genera profit si nici
un presedinte sau guvern european alesi direct, capabili sa coor-
doneze ajustarile din regiunile creditoare si debitoare. Clivajele
politice si sfera publica raman in totalitate o problema nationala.
Asadar, capacitatea de a coordona o solutie la nivel european pentru
criza din zona euro este restrictionata de drepturile veto, care sunt
parte din suveranitatea comuna a unei politici pe mai multe nive-
luri. Elaborarea politicilor si relatiile de putere sunt raspandite la
nivelul unei varietati mari de reprezentanti si institutii. Date fiind
toate aceste motive, Scharpf¥ a sustinut pentru mult timp faptul
ca UE este cel mai bine caracterizata ca fiind un proces negativ de
formare a pietei, care tinde, structural vorbind, inspre promovarea
pietelor neoliberale. Desi legislatorii au vrut sa transforme Uniunea
Europeana intr-un sistem federal capabil sa coordoneze ajustarea
echilibrata dintre diverse regimuri de crestere, nu puteau face acest
lucru din cauza asimetriilor de la nivel institutional. Rezultatul la
care ajunge Scharpf® este o varianta de tehnocratie hayekiana, in
care BCE este singurul actor capabil sa rezolve probleme.

Comisia Europeana a fost inlocuita de summituri interguverna-
mentale la nivelul zonei euro intre sefii de stat, ca principal cadru
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pentru luarea deciziilor politice. Comisia, prin urmare, in special
Comisarul pentru Afaceri Economice si Financiare, monitorizeaza
si implementeaza rezultatele obtinute in tabelul de bord al ,,compe-
titivitatii si dezechilibrului macroeconomic.” Acest lucru atribuie
responsabilitatea absoluta pentru ajustarea crizei puterii executi-
ve de la nivel national. In contextul gestiunii crizei in care tarile
creditoare din Nordul Europei sunt nevoite sa distribuie resursele
limitate tarilor cu deficit de cont curent din Sud, aceasta orienta-
re spre negocierea la nivel national nu ar trebui sa ne surprinda.
Totusi, ne atrage atentia asupra influentei asimetrice a tarilor cu
regimuri de crestere a macroeconomiei bazate pe export in proce-
sul de concepere a programelor de ajustare structurald din Sudul
Europei. Asadar, criza Uniunii Monetare a Europei a scos la lumina
absenta capacitatii de a rezolva probleme intr-un mod coordonat
sub o moneda unica.

Prin urmare, guvernele nationale sunt obligate sa internalizeze
presiunea ajustarii asociate cu moneda unica si sa implementeze
la nivel national reforme ale ofertei in piata muncii. Guvernele
debitoare nu ar fi capabile, chiar daca si-ar dori, sa adopte un
raspuns diversificat care sa stimuleze partea de cerere din ecuatia
macroeconomica (prin cresterea salariilor sau cheltuieli publice).
Acest lucru ar putea fi justificat in situatia in care consolidarea
fiscala si reformele in ceea ce priveste oferta ar rezolva problemele
economice diverse din aceste tari (legitimitatea rezultatelor). FMI*,
printre alti comentatori, a ajuns la concluzia ca acest lucru nu este
valabil. Asadar, intrebarea este daca exista instrumente inlocuitoa-
re la nivel national care sa treaca dincolo de reformele ofertei din
Sudul Europei si care sa conduca la o reechilibrare a capitalismelor
invechite din zona euro.

DISCUTIE: REGANDIREA ECONOMIEI POLITICE

A INTEGRARII EUROPENE

Merita sa reanalizam problema privind dezechilibrele externe din
UEM pentru a raspunde intrebarii daca dezechilibrul capitalismelor
in zona euro este reversibil din punct de vedere structural. Prima si
principala explicatie a dezechilibrelor externe este cresterea costu-
lui unitar al fortei de munca in Sud, in raport cu Germania. A doua
explicatie ar fi ca motivul crizei a fost cresterea masei monetare. In
prima situatie, dezechilibrele externe au fost cauzate de pierderea
competitivitatii care poate fi rezolvata prin reforme ale ofertei si
plafonari salariale. In a doua situatie, criza competitivitatii a fost
cauzata de financiarizare. Ambele aproba faptul ca deprecierea
interna este necesara pentru a reduce preturile si salariile interne.
Aceste perspective sunt diferite in ceea ce priveste mecanismele ca-
uzale ale dezechilibrelor externe, dar ambele sunt fondate pe clasica



252 STUDII CONTEMPORANE iN TRADUCERE

ipoteza a economiei politice conform careia dezechilibrele contului
curent sunt rezultatul faptului ca tarile nu vand suficiente bunuri
si drepturi ,reale” partenerilor comerciali si, deci, ambele accepta
ideea ca banii sunt exogeni economiei reale. Cu toate acestea, daca
acceptam faptul ca unele tari conduc intr-un mod endogen la un
regim de crestere capitalist bazat pe consum sau pe export si ca
acestea devin in mod sistematic dependente una de cealalta prin
pietele de finantare euro, atunci ecuatia economiei politice clasice
devine profund problematica. Aceasta confunda cauza cu efectul.

Aderareala UEM obliga statele membre saadopte reformele ofer-
tei pietei muncii ca pe un instrument pentru ajustare in recesiune,
deoarece proiectarea uniunii monetare presupune ca dezechilibrele
contului curent reprezinta o problema de competitivitate externa
creata de inflatia salariala. Teoria VdC accepta aceasta presupunere
clasica a economiei politice. Aceasta difera prin sustinerea ideii ca
tarile cu excedent de cont curent au evitat criza competitivitatii cu
a]utorul institutiilor salariale coordonate®. In contextul unui curs
de schimb valutar fix, reformele ofertei ar trebui sa faciliteze redre-
sarea bazata pe export (chiar daca are loc cu pretul cresterii inega-
litatii si a dualizarii pietei muncii). Aceasta teorie poate fi aplicata
tarllor cu un model de crestere macroeconomica bazata pe export.
Insd nu este aplicabila t tarilor care se bazeazd pe consumul intern si
pe tendintele 1nflat10nlste pentru cresterea ratei de ocupare a forte1
de munci si pentru cea economici. in Spania, Portugalia si Grecia,
exportul reprezinta intre 20 si 25 de procente din PIB.

Multi economisti sustin faptul ca ar trebui ca economia interna
a Germaniei si a altor tari cu excedent de cont curent sa experimen-
teze o reflatie, iar aceste tari sa caute un raspuns neoliberal pentru
criza*'. Acestea ar trebui, deci, s cheltuiasca mai mult, sa lase
bancile sa falimenteze si sa incurajeze tocmai ce s-a intamplat in
Statele Unite. Dar acest lucru este putin probabil, dat fiind modelul
endogen macroeconomic bazat pe export al coalitiei politice care
sprijina regimul de crestere german. Cauza probabila a capacitatii
Germaniei de a internaliza constrangerile monetare ale zonei euro
ar putea f1 plafonarea salariilor si ajustarile ofertei pietei muncii
(cunoscute sub denumirea de reformele ,Hartz”) mentionate in
sectiunea intitulata ,Consecinta: negocierea dintre creditori si
debitori in Europa”. Acestea sunt folosite acum in mod explicit
de catre Directorul General al Comisiei Europene pentru Afaceri
Economice si Financiare, ca baza pentru tarile cu deficit de cont
curent, cu o rata mare de somaj. Insa perspectiva economiei poli-
tice comparative asupra cauzei primare a competitivitatii exportului
german este ca regimul de crestere este construit in jurul unei in-
frastructuri industriale invechite, bazata pe piete de export de nisa
cu preturi rigide foarte specifice.
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Astfel, daca acceptam faptul ca UEM a dus la convergenta re-
gimurilor de crestere capitaliste distincte si invechite, atunci exista
patru solutii pentru tarile cu deficit de cont curent, daca acestea isi
doresc sa ramana membre ale uniunii monetare: sa accepte dezechi-
librele comerciale si sa le finanteze printr-o crestere a importului
de capital, sa nu se concentreze pe competitivitatea exportului si
sa promoveze o reechilibrare bazata pe salarizare, prin cresterea
cererii interne, sa investeasca resursele fiscale necesare dezvoltarii
capacitatii productive, pentru a concura cu modelul de export ger-
man, sau sa dezvolte o strategie de crestere economica autonoma
distinctiva ,sud-europeand.” Avand in vedere constrangerile poli-
tice si legislative ale UEM, singura solutie posibila este urmarirea
celei de-a doua sau a ultimei solutii propuse. Ambele necesita o
varianta de crestere bazata pe inflatia salarizarii. La acest lucru se
poate ajunge doar daca legislatorii europeni accepta ca sursa crizei
euro a reprezentat-o boomul finantarii prin imprumut in cererea
interna, si nu pierderea competitivitatii in sectoarele de export.
Tocmai viabilitatea reechilibrarii bazate pe salarizare ramane o
parte cruciala si neexplorata a discutiei despre economia politica a
capitalismului contemporan.

Acest articol a sustinut faptul ca incercarea de a uni diferite VdC
sub o singura moneda, in lipsa unui guvern central, reprezinta cauza
reala a crizei din zona euro. Am presupus ca este posibil ca dezechi-
librul capitalismelor sa isi aiba radacinile in modelele de crestere
diferite (export si consum) care au devenit in mod dependente
sistematic unul de celalalt odata cu uniunea monetara si cu integrarea
pietelor financiare. Divergentele dintre aceste regimuri de crestere
capitaliste pot f1 observate in mod concret in fluxurile de capital, in
cursul de schimb real si in pozitia investitionala internationala din
tarile cu deficit de cont curent si din cele creditoare. Nu institutiile
salariale nationale sau competitivitatea propriu-zisa reprezinta pro-
blema principala cu care se confrunta UEM, ci datoriile private create
de pietele financiare. Raspunsul universal politic pentru consolidarea
fiscala si pentru reformele structurale perpetueaza mitul convergen-
tei pietei care a cauzat criza, deoarece continua sa presupuna faptul
ca toate statele membre pot genera conditiile unei cresteri bazate pe
export. Cu toate acestea, acest lucru este eminamente imposibil intr-o
zona comerciald semiinchisa precum zona euro. Efectul structural al
monedei unice, asadar, este exacerbarea dezechilibrului capitalisme-
lor din UEM a Europei. In acest sens, liberalizarea pietei financiare
nu a destramat tarile EPC ale Europei, insa a schimbat fundamental
economia politica a integrarii europene.

Traducere din limba engleza de Denisa Turcu.
Redactare si revizuire a traducerii de Ovio Olaru.
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