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Am ales pentru “discursul”meu o tema ce imi permite sa vorbesc despre oameni care m-au ajutat sa patrund caile disciplinei pe care am indragit-o. John Maynard Keynes spunea ca toti suntem prizonieri intelectuali ai unor distinsi predecesori. Eu am prins o parte din viata mea profesionala inainte de 1989. Am avut insa sansa sa intalnesc  oameni de exceptie in acele vremuri vitrege pentru libertatea academica, pentru exprimare in general. Dupa 1989 am putut sa studiez, sa merg la conferinte si sa public in strainatate cum tanjeam, sa cunosc varfuri ale stiintei economice. 

Mi-am gasit drumul prin lecturi individuale si prin interactiunea cu economisti de la care am avut ce invata. Ceea ce am scris, ce ce am sustinut in activitatea publica, exprima un crez, o viziune, rezultate din aceasta combinatie de izvoare cognitive. Mandatele in serviciul public (la Banca Nationala, Ministerul Finantelor Publice, Autoritatea pentru Supraveghere Financiara, ca parlamentar european, la Consiliul Fiscal) si in industria financiara (la BCR si CEC), au fost un “test acid” pentru mine, ca economist in transeele realitatii. 

Textul ce urmeaza impleteste episoade din viata profesionala cu ganduri privind teme ce m-au preocupat de-a lungul timpului; aceste ganduri contureaza si inclinatiile mele paradigmatice.

1. Anii de inceput

Invatatul nu a fost o corvoada pentru mine; lucram din placere in scoala (aveam usurinta la matematica si fizica, eram atras de istorie si geografie) si apoi la facultate. Indraznesc sa afirm ca gandirea carteziana m-a caracterizat, inclinatia de a cauta logicul, rationalul in intelegerea faptelor fiind dominanta. Pana in clasa a IX am invatat la Liceul nr. 35 (sportiv) din Bucuresti, dupa care am trecut la Liceul IL Caragiale, la o clasa speciala de matematica. Limbi straine am invatat usor; mama imi spunea ca un om educat nu are cum sa nu cunoasca limbi straine. Am avut si un imbold interior; simteam ca limbile straine sunt ferestre spre cunoastere. M-au ajutat, unii vor zambi probabil, romane politiste (seriile fleuve noire si serie noire pentru franceza, multe imprumutate de la Alex Suciu, azi profesor de matematica la Northeastern University, sau de la Vlad Strihan, eminent absolvent la electronica); emisiuni radio (BBC, eram nelipsit la programul The World Today; Deutsche Welle; The Voice of America, nu pot uita vocea baritonala a lui Willis Connover cu minutele de jazz ce se terminau mereu cu indemnul “put a smile on your face…it”s so nice to be happy). In timp, mi-am format un univers al meu.

Am dat examen de admitere la Facultatea de Comert Exterior de la ASE fiind atras de economie si relatii internationale. Acolo am intalnit economia cu partea de macro si cea de micro, cu aspecte de doctrina, teoria comertului international, etc. La Facultate am trait “ciocnirea lumilor”, ca sa parafrazez pe Samuel Huntington. Ma refer la gandirea marxista, pe care se bizuiau stiintele sociale in acea epoca vs. ceea ce este gandirea neincorsetata de ideologie.

Marea revelatie am avut-o cand am deschis un manual de economie imprumutat de la biblioteca americana. Atunci am realizat ca un text se poate adresa la ceea ce englezii numesc “common sense”, bun simt economic. Aceasta “usa” deschisa mi-a permis sa descopar pe Paul Samuelson, Milton Friedman, William Baumol, Raymond Vernon, Don Patinkin, Friedrich von Hayek, Israel Kirszner, Joseph Schumpeter, Kenneth Boulding, Herbert Simon (precursor al scolii behavioriste), Harvey Leibenstein si alte nume sonore in stiintele economice. Merita o mentiune aparte Nicholas Goergescu Roegen –mare economist de origine romana si creator al Bioeconomiei (The Entropy Law and the Economic Process, Pergamon Press, 1971). Lecturile mele au trecut de granitele economiei; am descoperit astfel pe Herbert Marcuse (cu One dimensional man), Jean Francois Revel (Ni Marx, Ni Jesus), Karl Polanyi (The Great Transformation), Raymond Aron, Maurice Duverger, etc. Bilbioteca Americana avea si carti in limba franceza probabil fiindca Romania are o propensiune francofona. 

Francois Perroux mi-a stimulat interesul pentru “structura”, pentru ceea ce el numeste “puterea structurii” (l’emprise de la structure) in relatii economice si sociale (“Independance de l”economie nationale et interdependence des nations ”, Paris, Aubier-Montaigne, 1969). Si pe Jean Fourrastie l-am descoperit in acei ani. Poate de aici a rezultat empatia pentru abordari structuraliste in economie, ca si interesul pentru experienta tarilor latino-americane, despre care Ken Jowitt, de la Berkeley, imi spunea (dupa 1989) ca se afla in tranzitie de peste 150 de ani. John Kenneth Galbraith, cu conceptul de “forta de contrapondere” (countervailing power) m-a ajutat sa inteleg functionarea unui sistem democratic, separarea puterilor in stat. Intre lecturi fascinante pentru mine au fost “The Road to Serfdom” a lui Hayek, “Capitalism, Socialism and Democracy” a lui Schumpeter, “The Worldly Philosophers” a lui Robert Heilbroner. 

Prima vacanta de iarna universitara am folosit-o pentru a scrie un compendiu dintr-un manual de economics. Mama imi reprosa ca sunt inconjurat de hartii, ca, desi nu fumez, ma voi ofili din cauza prafului ce imi intra in plamani si mi-a aruncat o parte din documente, inclusiv acel compendiu; am avut o cearta aprinsa cu ea spunandu-i ca averea mea sunt cartile si ca mi-a facut un rau mare. 

Am avut lecturi diverse, ce probabil m-au ajutat sa imi dezvolt o gandire nu de “tunel”. Pentru mine, Biblioteca Americana a fost ca a doua facultate, “facuta la seral”; exista acolo obiceiul de a scoate carti din uz din ratiuni de spatiu, banuiesc; volumele la care se renunta erau daruite celor interesati, iar eu am beneficiat de unele dintre ele. “The Post-industrial society” a lui Daniel Bell este una dintre preferatele mele in biblioteca de acasa; tot intre favorite este “The Theory of Economic Systems” a lui John Michael Montias, cel care a salutat  aparitia Societatii Romane de Economie(SOREC) printr-o scrisoare in 1993.

Carti ce m-au captivat am primit de la prieteni si dascali. De la Nikos Polihronidis (coleg de liceu), am primit Le Grand Tournant du Socialisme a lui Roger Garaudy, in care acesta face o critica acerba “socialismului real” anuntand parca gandirea eurocomunista a lui Enrico Berlinguer, Pietro Ingrao, Giorgio Amedola si a altora in Italia. La IES am descoperit Critica Marxista si Rinascita, ca si studii ale lui Branko Horvat privind “intreprinderea auto-condusa” –ceea ce se incerca in fosta Iugoslovie cu sistemul ei economic mixt, oricum nu simulacrul de “autogestiune” din Romania comunista. Profesorul Panait Panaitescu, care avea un doctorat obtinut inainte de 1945 in Marea Britanie, mi-a daruit “Politica economica aplicata” a lui Mitita Constantinescu, “Evolutia economiei romanesti” a lui Virgil Madgearu, “Theorie du Protectionisme et de l’Echange International” (Paris, Giard, 1929)) a lui Mihail Manoilescu, lucrari semnate de Frank Taussig si Bertil Ohlin, teoreticieni ai comertului international.  De la Sandu Olteanu de la IEM am primit “Foundations of Economic Analysis” a lui Paul Samuelson.

Am fost in larga masura un auto-didact fiindca nu avea cine sa ma ajute sa deslusesc ceea ce citeam in manuale si carti obtinute prin resurse personale. Am avut necazuri la ASE cand am sustinut teze ce mergeau contra invataturii oficiale –de pilda privind teoria avantajelor comparative. Am si scris un text privind aceasta teorie din care numai prima parte a fost publicata in “Tribuna studentului economist”; a doua parte a fost oprita. La cativa ai dupa terminarea Facultatii am participat la o conferinta la ASE unde am avut sansa sa intalnesc pe profesorul Aurel Iancu. La acea conferinta am prezentat o lucrare ce incerca sa puna in relatie consumurile de energie cu eficienta comertului exterior. Intre 1978-1979 am lucrat la (Centrul pentru Informare si Documentare Economica (CIDE)), unde am facut o analiza privind reforme economice in China ce fusesera initiate de Deng Xiao Ping; acea analiza a avut o circulatie foarte restransa, cateva zeci de exemplare litografiate.

 In 1979 am ajuns la Institutul de Economie Socialista/IES (actualmente Institutul de Economie Nationala), in sectorul de gandire economica. Am fost acolo alaturi  de oameni cu deschidere intelectuala; ma refer la Vasile Pilat, Sorica Sava, Gertrud Bordon, Eufrosina Ionescu, Ilinca Smigelschi, Marina Rudareanu.  Am avut de invatat de la Victor Axenciuc, un foarte apreciat cercetator al istoriei economiei nationale. O relatie de empatie am avut cu Ihor Lemnij, care a suferit in acei ani din cauza ideilor sale iconoclaste. Amic de dialog la IES mi-a fost si Aurelian Dochia. Cu Costea Munteanu de la IEM si cu Ilie Serbanescu aveam afinitati in modul in care judecam ce se intampla in tara. 

De Vasile Pilat m-a legat o prietenie adanca; am scris cu el si am pledat pentru reforme utilizand un limbaj tehnic, sau la maniera “batand saua ca sa inteleaga calul”. Un studiu al nostru a fost comentat in strainatate si un ziarist de la Washington Post a venit la IES sa discute cu noi, dar intalnirea nu a avut loc.
. M-au ajutat in acei ani carti scrise de Tiberiu Schatteles (“Previziunea Economica”, 1969), de Aurel Iancu (Eficienta Economica Maxima; Modele de Crestere Economica), Emilian Dobrescu (Optimul Economiei Socialiste, capitolul ce vorbeste de nevoie de reforme), “Fenomenul Tehnic” (1976) al lui Ihor Lemnij. Traducerea unor lucrari de referinta merita sa fie mentionata: “Anti-equilibrium” a lui Janos Kornai, realizata de Andrei Popper (1971); “Metode matematice in economie” a lui R.G.D. Allen, realizata de Pascu Vainer (1971), etc. Nu pot omite o carte privind teoria lui Keynes, ce fusese scrisa de Egon Balas in 1956 si pe care am gasit-o la biblioteca IES –o carte retrasa din circulatie. 

Biblioteca IES a fost o fereastra deschisa spre carti bune. Chiar daca multe reviste nu au mai fost aduse in ultimul deceniu al perioadei ceausiste, existau carti valoroase si numere mai vechi din reviste prestigioase.  The Journal of Economic Literature, scoasa de American Economic Association, a fost un ghid pe calea buna prin studiile tip sinteza pe care le gasesti in ea; tot astfel Economica si Oxford Economic Papers, Kyklos (ce apare in Elvetia). Banca Nazionale del Lavoro Quarterly Review mi-a oferit lecturi ce m-au imbogatit, cu texte semnate de Fritz Mchlup, James Meade, Allan Meltzer, Roy Harrod si altii. Nu pot uita pe Harry Johnson cu a sa “Essays in Monetary Economics”(1969), care exagerand desigur afirma ca “economics este o disciplina anglo-saxona”; sa ne gandim numai la Leon Walras, Gerard Debreu, Maurice Allais, Ragnar Frisch, Trygve Haavelmo si altii… 

Citeam cu nesat dezbateri ce fusesera gazduite intre 1969 si 1972 de Probleme Economice, ani ce parca anuntau reforme serioase. Aceasta revista a disparut in anii urmatori, poate si pentru ideile pe care incepuse sa le propage. In 1985 am scris un studiu  despre “cresterea oneroasa” (pauperizanta)
. La biblioteca IES gasisem cartea lui Kornai “Economia de penurie” (The Economics of Shortage, North-Holland, 1980) si conceptul/fenomenul de constrangeri bugetare slabe (soft budget constraints) m-a condus la ideea de a-l aplica la comertul exterior al unei economii ce nu are criterii rationale de a masura eficienta si de a face comert avantajos. Ideea este ca intr-un sistem de comanda, dominat de decizii voluntariste, productia de “bunuri slabe”/soft (de calitate indoielnica) este in expansiune si conduce la pierderi masive in schimburile internationale –printr-o deteriorare a termenilor schimbului; este o idee ce imi fusese intarita de deceniul anilor 80’, cu importuri comprimate la maximum si exporturi fortate, indiferent de consecinte. Am folosit conceptul lui Jagdish Bhagwati de “crestere pauperizanta” la starea unui sistem de comanda, unde preturile nu joaca un rol semnificativ in masurarea valorilor si in alocarea resurselor; am imaginat un model împărţind economia într-un sector ce produce bunuri „tari” şi altul cu bunuri „moi”. Un rationament asemanator este in intr-un studiu din 1991 al lui Gene Hsien Chang in Journal of Comparative Economics.

In 1988, Comisia Economică ONU pentru Europa m-a solicitat sa elaborez un studiu privind economia românească, dar pe care nu am avut cum să îl prezint. Intr-o analiza semnata de Marie Lavigne in “Economic Studies”(CEE/UNn, No. 9, 1991) se face referire la logica conceptualizarii privind cresterea oneroasa.

Constrangerile bugetare slabe reprezinta un concept de baza  in studiul “Functia de preferinta a sistemelor” (1987), in care am sugerat nevoia de reforme pentru a depasi ceea ce am numit “restrictia structurala de oferta”.  Am elaborat studiul inspirat fiind de o lucrare seminala a lui J Kenneth Arrow (laureat al premiului Nobel) privind functiile de preferinta (Social Choice and Individual Values, 1951). La Harvard in 1990 am descoperit curentul de gandire ce examineaza complexitatea sistemelor, grupul ce reunea pe Arrow, Brian Arthur si altii la Institutul Santa Fe din New Mexico. Pe profesorul Arrow l-am intalnit la cateva conferinte la care am participat si, ultima data, in Romania, in octombrie 2016; el a facut o vizita pentru a vedea locul de bastina al parintilor sai si, cu acel prilej, a tinut o prelegere la Universitatea A. I. Cuza, unde a fost insotit de mult regretatul academician Solomon Marcus. Si Benoit de Mandelbrot mi-a starnit interesul dupa 1989, cu teoria fractaliilor, a discontinuitatior; la noi, Lucian Albu este un deschizator de drumuri in acest domeniu. 

Merita sa evoc dezbateri pe care le aveam la Laboratorul de Management si Organizare de la ASE, al carui patron spiritual a fost profesorul Constantin Pintilie. Acolo veneau Vasile Pilat, Ihor Lemnij, Aurel Iancu, Costea Munteanu, Aurel Dochia, George Georgescu, Ovidiu Nicolescu si altii. La una dintre sedinte am prezentat “restrictia structurala de oferta”, studiu aparut in Viitorul Social in 1987. Si la profesorul Buium Cotigaru, la Laboratorul de cercetare a produsului, aveau loc discutii iesite din comun; acolo veneau, intre altii,  Vasile Pilat, Ihor Lemnij, Aurelian Dochia, Costea Munteanu, Aurel Vainer, fizicianul Harry Mintzi. 

Sedinte de terapie pentru rezistenta psihica au fost pentru mine discutiile avute cu profesorul etnolog Mihai Pop. La o varsta mai mult decat venerabila, intotdeaunua “la patru ace” si cu cravata fara exceptie de zi, profesorul Pop m-a ajutat sa “ma tin drept”. Ii spuneam de altfel, ca eu nu mi-am cunoscut bunicii, ca el este un bunic adoptiv al meu. 

La Institutul de Economie Industriala, o echipa condusa de Aurel Iancu, din care faceau parte, intre altii, Camelia Camasoiu si Alexandru Mihailescu, a incercat sa masoare ineficienta productiei romanesti pornind de la consumuri cumulate de energie fiind tot mai clar ca industria autohtona puternic energofaga facea cu mare greutate fata competitiei internationale. Era o metoda in logica “preturilor umbra” imaginate pentru sistemul de comanda (comunist) de Viktor V. Novojilor si Leonid Kantorovic. Rezultatele acestor investigatii nu au fost bine primite de cei carora le-au fost prezentate si au fost “inghetate”. M-am alaturat acestui efort si am  încercat să folosesc ca metodologie consumurile cumulate de energie in evaluarea eficientei comertului exterior
. 

Problemele cu care se confruntă ţările subdezvoltate m-au preocupat înainte de 1989 --de exemplu, aşa numita “constrângere valutară” în studiul „Some thoughts on the financial difficulties of developing countries”, care a apărut în revue Roumaine d’Etudes Internationales, nr.5, 1985.  

Cu cativa ani inainte de caderea Zidului Berlinului, Gabor Hunya, un economist din Ungaria, a vizitat IES. Cu acel prilej mi-a oferit din partea lui Janos Kornai un exemplar din “Contradictions and Dilemmas”. Pentru mine a fost un gest cu dubla semnificatie: faptul in sine, ca am primit o carte de la un nume cu rezonanta in lumea buna a economistilor; si un semn ca analize ale mele erau cunoscute in tari est-europene unde dezbaterea publica a chestiunilor economice era cat de cat deschisa. In Ungaria, mersul spre economia de piata debutase in ultimii ani ai deceniului sapte, iar in Polonia, fusesera initiate reforme economice in deceniul noua, chiar fiind generalul Jaruzelski la putere.

Profesorul Costin Murgescu, care a scris “Mersul Ideilor economice la romani” si unul dintre artizanii “Declaratiei din 1964”, a fost conducatorul lucrarii mele de doctorat: “Mecanisme de ajustare a balantei de plati”, care a obtinut Premiul P.S. Aurelian al Academiei Romane in 1992. In elaborarea lucrarii am beneficiat de dialogul cu colegi de la IEM -- Mugur Isarescu, Costea Munteanu, Napoleon Pop, Eugen Dijmarescu, Sandu Olteanu, cu Madalina Olteanu de la ASE. 

Dupa 1989, am cunoscut economisti est-europeni care au lasat urme in gandirea privind sistemul economic socialist si problemele tranzitiei – Tamas Bauer, Wlodziemerz Brus, Kazimierz Laski, Grzegorz Kolodko, Jan Svejnar, Jan Winiecki, Wojciech Charemza, etc; cu lucrari ale lor ma intalnisem in biblioteca IES in anii 80’, cand imi asezam ideile privind nevoia de reformare a sistemului. Se poate vorbi de o anume rivalitate intelectuala intre economisti din Ungaria si confrati din Polonia in campul argumentelor pentru reforme economice. A existat chiar o competitie nedeclarata pe planul ideilor intre o scoala poloneza si una maghiara, cea din urma avand chef de file pe Janos Kornai. Scoala poloneza se putea revendica de la Michal Kalecki si Oskar Lange, economisti de frunte la Cambridge (UK). Kalecki a avut idei ce au anticipat teoria lui Keynes privind combaterea depresiunii economice.  Iar Oskar Lange, ca “parinte” (alaturi de Abba Lerner) al teoriei “Socialismului de piata”, a avut un dialog faimos cu Friedrich von Hayek si Ludwig von Mises privind “calculatia economica” in deceniile trei si patru ale secolului trecut; Lange a fost director al organismului de planificare din Polonia pana la jumatatea deceniului sapte. Cat de inchisa era atmosfera in Romania in acei ani se poate vedea si din faptul ca, de exemplu, revista Eko, condusa de Abel Aganbegyan si Tatyana Zaslavskaya si publicata de Sectia din Novosibirsk a Academiei de Stiinte din URSS continea idei care, pledand pentru “restructurarea” sistemului de comanda erau inacceptabile pentru climatul strict controlat (ideologic) din Romania; am facut eforturi sa pot deslusi texte economice in limba rusa. Acta Oeconomica (revista sub egida Academiei de Stiinte din Ungaria) si Oeconomica (revista poloneza) erau asa de departe de noi… 

2. “Iesirea in lume”
La finele lui Decembrie 1989 am fost invitat alaturi de alti 5 tineri din Romania la Harvard Business School (HBS), care a organizat un program special pentru invitati din tarile devenite libere dupa caderea Zidului Berlinului. Am rugat sa mi se faciliteze o vizita la MIT, la profesorul Paul Samuelson; astfel am ajuns sa il cunosc personal. In 1990 mi s-a intamplat un vis “de-o viata”: am primit o bursa de cercetare la Universitatea Harvard, la Russian Research Center. Acolo am avut privilegiul sa fiu in preajma unor nume de vaza in lumea economistilor, in special a celor care se ocupau de analiza comparata a sistemelor; ma refer la Evsey Domar, Franklin Holzman, Martin Weitzman, Abram Bergson, Joseph Berliner, si, nu in cele din urma, la Janos Kornai, care fusese numit profesor titular la Harvard. Si pe Jeffrey Sachs l-am cunoscut in acei ani, ca si pe Vito Tanzi, care era directorul departamentului de politici fiscale la FMI. 

In primii ani dupa 1989, cu Vasile Pilat, Ihor Lemnij, Costea Munteau, Ilie Serbanescu, Aurelian Dochia, Mircea Cosea, Virgil Stoenescu, Cornel Tarhoaca, Dan Dumitru Popescu si altii am fondat Institutul IRLI (Institutul Roman pentru Libera Întreprindere) si Societatea Româna de Economie (SOREC),  care editeaza revista Oeconomica. SOREC a organizat numeroase dezbateri la Casa Bratianu, unde gazda spirituala ne-a fost doamna Ioana Bratianu, care este adanc in memoria noastra. Intre participantii la dezbateri au fost academicienii Emilian Dobrescu, Aurel Iancu, Lucian Albu si Gheorghe Zaman, profesorii Constantin Ionete, Moise Altar, Ioan popa si Ludovic Toevissi, Valentin Lazea, Lucian Croitoru. Florin Georgescu, Emil Ghizari, Ulm Spineanu, Varujan Vosganian, Sabin Muscalu, si multi altii.
Analiza comparată a sistemelor: “incordarea structurala”
Primul deceniu al tranziţiei post-comuniste mi-a intarit opinia ca exista probleme structurale in economiile post-comuniste ce nu pot fi surmontate usor, ca timpul schimbarilor nu poate fi comprimat dupa vrere. Citeam tot mai mult privind experienta economiilor subdezvoltate si realizam ca simpla liberalizare si privatizare nu rezolva hibe de ordin structural si, mai ales, rapid. Bursa de cercetare la Harvard mi-a permis sa intalnesc profesori si cercetatori de orientari diverse, sa invat asistand la dezbateri de adancime. Interesul pentru analiza comparata a sistemelor mi-a fost alimentata de studii semnate de Egon Neuberger si Leonid Hurwicz. Imi era tot mai clar ca exista arhetipuri de sisteme, dar exista si varietate, care este influentata de mecanisme si politici publice, de seturi de stimulente (incentives) si penalizari. Una peste alta, ca performanta sistemelor concrete este variabila. Lucrari ale lui Douglas North, Mancur Olson Jr., Oliver Williamson m-au ajutat sa inteleg functionarea sistemelor.

Economist-sef la BNR fiind, in 1993 am fost invitat la un seminar la Viena organizat de FMI, unde am avut sansa sa ascult pe Alexander Lamfalussy. Amintirea sa este bine intiparita in mintea mea fiindca peste ani, in 2008 si fiind membru al Parlamentului European, am fost mandatat sa redactez un raport privind reforma reglementarii si supravegherii industriei financiare. Raportul, elaborat impreuna cu Ieke van den Burg, se numeste “Lamfalussy Follow up”, ca simbol al pledoariei sale pentru o reglementare adecvata a industriei financiare
. Tot la Viena am intalnit pe Guillermo Calvo, un nume de frunte in departamentul de cercetare al FMI. El m-a intrebat daca sunt interesat de un stagiu de cerrcetare la FMI. Am raspuns ca da si la cateva luni am primit o invitatie oficiala. 

La FMI, in 1994, am incercat sa astern pe hartie ganduri privind economii ce se confrunta cu o “incordare structurala” intensa; am scris un studiu  ce ofera o perspectivă indedită înţelegerii fenomenului întârzierii plăţilor în economie
. Prevalenta atunci era concepţia că arieratele sunt o reflectare a indisciplinei financiare (studiul lui Mohsin Khan si Eric Clifton, ambii experti ai FMI cu care dialogau oficialii romani in acei ani)
. In analiza mea am aratat că arieratele sunt si o modalitate a unui sistem de a răspunde la un şoc foarte puternic, aidoma unor anti-corpi, dar care pot ţine întreprinderi captive într-un lanţ al neplăţilor. Dupa colapsul sistemului de comanda si schimbarea radicala in preturi relative, multe intreprinderi au devenit subit neprofitabile si confruntate cu restrictii bugetare tot mai tari. Sistemul era foarte rigid o realocare rapida a resurselor era imposibila; de aici nevoia de a subventiona firme si sectoare, care a implicat monetizarea unor deficite cvasi-fiscale.  Mai mult, intreprinderi au recurs la arierate, ce au complicat transmisia monetara si, implicit, politica monetara. Arieratele apar ca o formă de pseudo-monedă, ce complică procesul de transmisie monetară şi, implicit, politica monetară. Guillermo Calvo şi Fabrizio Coricelli, care au lucrat amandoi la FMI şi Banca Mondială, fac referire la analiza mea, la ideea  că exportul devine o cale de a învinge restricţia de lichiditate efectivă în economiile în tranziţie
. Si alte studii (Hildenbrands, Poser) au facut referire la abordarea mea care avea o explicatie structurala a arieratelor.
 Profesorul Emilian Dobrescu a considerat si el arieratele drept “cvasi-bani” (”Macromodelul economiei romanesti”, 1998).

Incordarea structurala (strain), ca indicator ce cauta sa masoare distanta intre starea unui sistem cu preturi de echilibru si starea aceluiasi sistem cu preturi mult distorsionate, a fost utilizat la OCDE. Experti ai OCDE au incercat masurarea „încordarii” pe baza indicatorului pe care-l sugerasem („Romania”, OECD Economic Analyses, Anexa 4, February, 1998), iar concluzia lor a fost ca indicatorul confirma trasaturi ale economiei romanesti…”ca mostenirea structurii anterioare pare sa fie foarte grea”(text romana, pag. 160). Am si prezentat la OCDE conceptul de “incordare structurala”. 

In 1997/1998 am avut onoarea sa servesc Romania ca ministru de finante si am incercat in dialogul cu  institutiile financiare internationale sa explic problemele structurale ale economiei noastre. la MFP am avut colegi pe Valentin Lazea, Lucian Croitoru, Cornal Tarhoaca si Alexandru Ene. L-am avut alaturi de mine pe Ilie Serbanescu, ministru al privatizarii in acea perioada, cand am respins presiuni suedeze privind o datorie istorica; Stockholmul reusise sa introduca intr-un acord stand by cu FMI pretentii putin spus nejuste. Viata a aratat ca pozitia noastra a fost corecta. Sunt si alte episoade demne de relatat, ex. cazul Transchem, cand se cereau garantii de stat pentru un business privat de la cei care ne vorbeau despre economia de piata…

Conceptul de “incordare structurala” poate fi extins; el mi se pare relevant în condiţiile crizei financiare din ultimul deceniu, când economii industrializate au suferit şocuri puternice şi fac cu greu faţă la magnitudinea necesarului de realocare de resurse. In sistemele de comanda, “constrangerile bugetare slabe” sunt o trasatura structurala. In economia de piata constrangerile bugetare sunt in general “tari”. Dar taria constrangerilor bugetare poate varia in raport cu ciclul economic, functionarea institutiilor (ce sunt o explicatie pentru diferente de performanta intre economii). Este de mentionat rolul politicilor economice (inclusiv politici monetare) in acest sens; aceste politici sunt influentate de ceea ce numim riscuri sistemice. Interventia guvernelor, a bancilor centrale de salvare a sistemului financiar, a unor sectoare economice (prin operatiuni de bail out), a unor companii considerate de importanta strategica, poate fi interpretata ca relaxare a constrangerilor bugetare –cand sa cauta un compromis intre rationalitatea dictata de piete la nivel micro cu considerente economice mai ample (ex: fenomeme de hysteresis, miopii ale pietelor, etc). 
Criza financiara internationala izbucnita in 2008 reveleaza o slabire a constrangerilor bugetare si o incetinire a procesului de exit si entry pe piata. Explicatia este legata de dificultati de realocare a resurselor in conditii de crestere economica lenta, de supraindatorare (debt overhang) si, nota bene, in pofida unui cost al creditului foarte scazut –cand ai prezuma o inclinatie de restructurare superioara tinand cont de costul redus al creditului. In fapt, dobanzi mici usureaza viata companiilor mai putin performante, reduce inclinatia catre restructurare. 
Povara cvasi-fiscala asupra bancilor centrale in primii ani ai tranzitiei post-comuniste se aseamana cu programele de relaxare cantitativa (QE) ale bancilor centrale in criza financiara izbucnita in 2008 – se poate vorbi depre o “dominantza fiscala” asupra politicii monetare in conditiile unui stress mare economic. Dar in timp ce inflatia este foarte scazuta in tarile industrializate in anii din urma, in economiile in tranzitie tiparirea de bani a condus, dupa liberalizarea preturilor, la inflatie inalta (deoarece expectatiile inflationisate erau foarte mari dupa ani de inflatie reprimata si cand economisirea ca balante monetare era inalta). De ce este astfel in economiile avansate acum? Fiindca expectatiile inflationste sunt foarte scazute si opereaza “capcana lichiditatii”, alaturi de efecte ale progresului tehnologic, ale globalizarii. 

Cu Lucian Albu am cautat sa folosim conceptul de incordare structurala pentru o explicatie a expansiunii economiei informale cand un sistem sufera socuri puternice (“Institutions, strain and the underground economy”, 1997). Teza de baza este ca in momente de stress economia subterana creste.  Si la William Davidson Institute, la Universitatea Ann Arbor (Michigan), am prezentat in 2001 conceptul de Incordare structurala. 

„Transformation as a real process”, Aldershot, Ashgate, ce a aparut in romaneste ca “Transfomarea ca Proces Real” (Editura Irli, Bucuresit 1998) contine  studii ce examineaza problemele cu care se confruntat economiile post-comanda (in tranzitie), problematica “incordarii structurale”. 

In unele studii am incercat încercat să identific care ar fi o politică fiscală optimă în economiile in tranzitie din Europa, în România. Radu Vranceanu, Laurian Lungu, Ella Kalai, Liviu Voinea, cu care am colaborat, sunt economisti care au studiat la universitati de prestigiu din Vest; ei au fructificat sansa extraordinara pe care “intoarcerea in Europa” a oferit-o celor care au dorit sa invete. Dintre acesti tineri, unii au trecut prin mainile formatoare ale profesorului Moise Altar la scoala avansata de la ASE.

Nu pot omite bursa de cercetare pe care am avut-o la Colegiul NATO de la Roma in primavara lui 1995, unde am elaborat lucrarea “Economic vitality and viability. A dual challenge for European Security” (aparuta la Peter Lang, Frankfurt am Main). Am pornit in elaborarea acesteia de la observatia ca exista o varietate de modele ale economiei de piata, inclusiv in state dezvoltate; de exemplu, modelul “neo-corporatist”, dar bazat pe reguli clare (Ordnungspolitik) din Germania (ceea ce Michel Albert numea “modelul renano-westfalic”) vs. modelul “anglo-saxon”.

3.  Bancile centrale, suprafinancializare, globalizare
Macroeconomia tranzitiei, politici monetare si bugetare in general, m-au preocupat dupa 1989. Am cunoscut economisti care au fost implicati prin pozitii de varf in reformele tranzitiei post-comuniste; ma refer la Marek Belka, Peter Akos Bod, Leszek Balcerowicz, Karel Dyba, Vladimir Dlouhy, Grzegorz Kolodko, Jacek Osyatinski, Marek Dabrovski, Josef Mencinger, Gyorgy Suranyi si altii. 

Liberalizarea financiară, mai precis a contului de capital, a fost o tema predilecta pentru mine. Este o chestiune care a împărţit economiştii în tabere.  Viziunea mea a fost si este ca liberalizarea financiară deplina prezintă riscuri majore pentru economiile emergente si care se confrunta cu constrangerea valutara externa (foreign exchange constraint).

In ultimele doua decenii institutiile financiare internationale (IFI) si ma refer la FMI in special si-au reexaminat abordarea privind liberalizarea financiara; au acordat mai multa atentie problemelor structurale cu care se confrunta economiile in dezvoltare. IFI considera acum ca masuri de control al miscarilor de capital se justifica cand fluxuri sunt destabilizatoare.  Merita sa evoc aici un episod din drumul Romaniei spre UE. In anii premergatori aderarii s-a comunicat de la Bruxelles oficialilor romani ca, daca nu are loc liberalizarea contului de capital, Aderarea nu va putea avea loc –fiindca neliberalizarea ar fi indicat ca nu suntem pregatiti. Guvernatorul Mugur Isarescu a relatat acest fapt in cateva ocazii. A fost un cost asumat al Romaniei pentru a adera totusi in 2007, pentru a nu pierde un tren. Fapt este ca functionarea Pietei Unice este o versiune europeana a globalizarii financiare, ce are pete cenusii in conditii de discrepante economice si carente ale sistemului financiar, cu reglementare inadecvata –cum a aratat si criza izbucnita in 2008. Dezvoltarea masurilor macroprudentiale in Uniunea Europeana exprima mefienta fata de efecte negative ale financializarii excesive a sistemelor, fata de amploarea ciclurilor “avant prabusire”.

Globalizarea am analizat-o ca proces obiectiv, indus de factori tehnologici, instituţionali şi de politici (liberalizarea pieţelor) şi paradigmatici (viziunea neo-liberală). In opinia mea, acest proces aduce beneficii, dar există şi efecte negative; poate avea loc chiar reversibilitatea integrării pieţelor, aşa cum s-a întâmplat în istoria modernă (ex: finele secolului XIX). Acest punct de vedere l-am exprimat de-a lungul anilor. Am pledat pentru o liberalizare graduală a pieţelor financiare, care să stăvilească efecte destabilizatoare. În mai 2009, la universitatea Humboldt am sustinut o prelegere având tema crizei financiare. Am prezentat punctul meu de vedere privind criza financiara si ca invitat al British Bankers Association, la Londra.  

Criza financiară a dominat cercetările mele în ultimul deceniu. Spre deosebire de altii care vad originea crizei in dezechlibre globale, sau in credit ieftin, eu accentuez vicii structurale ale sistemului de intermediere financiara asa cum a evoluat in ultimele trei decenii: credinta oarba in autoreglementare, valuri de dereglementare (renuntarea la legislatia Glass Steagall in SUA si BigBangul din City in 1986), aparitia „sectorului bancar umbra”(shadow banking sector) care a scapat de reglementare si supraveghere, abuzul de securitizare, asimetrie flagranta intre stimulente si penalizari in asumarea riscurilor, rente necuvenite pe care sectorul financiar le extrage (apropos de dezbaterea privind “capitalismul rentier”), etc. Lucrari ale mele abordeaza problemele crizei financiare in relatie cu mersul capitalismului, cu ceea ce eu cred ca este si o criza a globalizarii negestionate. 

Un volum care exprima viziunea mea privind mersul capitalismului, criza financiara, confruntarea intre democratia liberala (lumea occidetala) si capitalismul de tip autoritarist (prevalent in multe tari asiatice) este “Which way goes capitalism”, New York/Budapest, CEU Press, 2009; o varianta in romana este ‘Incotro merge capitalismul?”, Polirom, Iasi, 2009.  In 2018 am o urmare cu „Emerging Economies and the Great Recession”, volum publicat de Cambridge Scholars Publishers. As nota aici si volumul „Când finanţa subminează economia şi corodează democraţia” din 2012 (Polirom).   

Cu colegul Wolf Klinz, am organizat probabil primul seminar din Parlamentul European (in febr.2008) privind criza financiara si am pledat ca reforma sa fie radicala, sa se renunta la asa numitul “light touch regulation”. Si sunt cosemnatar al scrisorii deschise publicate de cotidianul francez Le Monde in 17 mai, 2008, care a fost adresata Presedintelui Comisiei Europene de catre 3 fosti presedinti ai CE (Romano Prodi, Jacques Delors, Jacques Santer), 9 fosti prim ministri si 6 fost ministri de finante(economiei); scrisoarea judeca sistemul financiar international si reclama o reforma radicala. 

3.1 Politici monetare: “tintirea inflatiei” in versiune romaneasca
 
“Tintirea inflatiei” a fost adoptata ca regim de politica monetara  manifestandu-se insatisfactie fata de controlul agregatelor monetare in economii deschise. In analizele mele am incercat sa subliniez particularitati ale tintirii inflatiei in sisteme economice in care mecanismul de transmisie monetara este mai rigid, sau in care gradul de dolarizare/euroizare este inalt. Am considerat ca in asemenea sisteme “tintirea inflatiei” nu poate fi decat o varianta soft si in care probabilitatea devierii de la marje (plus, minus) este inalta. In plus, cum a dovedit criza financiara, tintirea inflatiei poate subestima rolul agregatelor monetare in explicarea bulelor speculative. 

In “Dileme ale unei banci centrale” (prezentata la o conferinta a Bancii Centrale a Austriei)
 exprim ganduri privind regimul de tintire a inflatiei intr-o economie emergenta dupa intrarea in UE.Optiunea pentru o forma pragmatica (“light”) de tintire a inflatiei porneste de la realitatea unei economii relativ mici, ce este considerabil euroizata si pentru care giratii mari ale cursdului de schimb pot fi destabilizatoate. De aceea, flotarea controlata (managed floating) a fost o componenta esentiala a regimului IT la BNR. Asa cum intrari masive de capital, ce conduc la aprecierei majore ale ratei de schimb, este detrimentala pentru alocarea resurselor (pentru crearea de avantaje competitive), tot astfel, deprecieri masive pot cauza pierderi mari prin efecte de avutie si de balante. Regimul practicat de BNR a facut apel la ceea ce actualmente sunt numite mijloace macroprudentiale in incercarea de a atenua actiunea destabilizatoare a intrarilor de capital speculative. In studiul mentionat am aratat ceea ce ce cred ca defineste contextul cu mari perturbatii (evenimente extreme si mari incertitudini) in care opereaza bancile centrale dupa 2009:
· Modelarea non-liniaritatilor si a relatiiilor financiare este o provocare majora;
· Stabilitatea preturilor nu echivaleaza cu stabilitate financiara;
· Proliferarea socurilor conventionale si neconventionale (inclusiv atacuri cibernetice) afecteaza robustetea si rezilienta (creste “fragilitatea”);
·  Complexitate in crestere si incapacitate, adesea, de a o intelege; de aici porneste nevoia de a regandi sistemele financiare;
· Bancile centrale sunt supra-impovarate si nu se mai pot bizui in decizii pe reguli foarte simple. Se obscurizeaza granitele intre politica monetara si operatiuni cvasi-fiscale, alte instrumente de politica economica –mai ales cand problema stabilitatii financiare devine primordiala;
· “Sectorul bancar umbra” (shadow banking), pietelor de capital, aduc noi riscuri sistemice. 
· Spectrul unor rate de crestere economica diminuate in tarile industrializate (secular stagnation) ca urmare a noilr evolutii demografice, a inegalitatii in crestere a veniturilor, schimbarilor tehnologice si de putere in economia mondiala; 
· Schimbarea de clima are si ea efecte majore pentru acivitatea bancilor centrale;
Am subliniat problema “spatiului de manevra (policy space), care inseamna mai mult decat “spatiu fiscal”. Cand urmaresti mai multe obiective, intre care exista compromisuri (trade-offs) inevitabile, este bine sa ai mai multe instrumente de interventie –este logica principiului datorat lui Jan Tinbergen. 
Criza financiara din ultimul deceniu obliga la revizitarea “lemei” ca piete financiare adanci sunt mereu un avantaj. Nu sunt in orice conditii si, in plus, folosirea de produse supersofisticate se poate dovedi toxica pentru sistemul financiar, pentru economie. 
La Consiliul European pentru Riscuri Sistemice (ESRB) mi-am consolidat idei privind functionarea sistemului financiar, nevoia de reglementare. La invitatia presedintelui BCE, Mario Draghi, am facut parte din Grupul la nivel inalt (High Level Task Force on Safe Assets) care a elaborat un raport privind active financiare “sigure” (safe assets). 

3. 2. Creatia monetara si bancile centrale 
Bancile centrale au aparut dupa cele comerciale si, de-a lungul vremurilor, si-au dezvoltat functiile principale: emisiune de moneda, politica monetara, imprumutator de ultima instanta (lender of last resort/LoLR, garantare a depozitelor pana la un anumit nivel, protejare a stabilitatii financiare. Sistemul rezervelor fractionale nu are deci originea intr-o paradigma a functionarii bancilor centrale; el precede aparitia bancilor centrale fiind rezultatul constatarii de catre bancile comerciale ca pot acorda credite, ca isi pot extinde afacerile considerabil dincolo de resursele proprii si depozitele atrase. Banca centrala, ca banca de emisiune, trebuie sa asigure increderea in moneda, mai ales cand aceasta este fiduciara (fiat money). 
                            Dezbaterea moneda vs. credit
Bancile comerciale multiplica baza monetara (high powered money); ele nu lucreaza cu o moneda proprie. Ca numerarul injectat de o banca centrala in sistemul bancar este la originea creatiei monetare se vede si din urmatorul fapt: cand sistemul financiar a fost amenintat de prabusire, precum in criza de acum, banci centrale au fost obligate sa injecteze lichiditati; nu bancile comerciale au fost cele care “s-au injectat” cu bani creati de ele. In lumina experientei din timpul Marii Depresiuni, guverne si banci centrale au ales ca functie obiectiv limitarea caderii productiei si prevenirea deflatiei. 
Programele neconventionale ale bancilor centrale, de relaxare cantitativa (QE), readuc in discutie chestiuni de ordin cognitiv si operational. In perioada inflatiei cronice din anii 60 si 70’’ dupa al doilea Razboi Mondial, s-a impus controlul agregatelor monetare ca mijloc de stopare a inflatiei, prin reguli monetare. Dar agregatele monetare s-au dovedit un concept prea vag si nesatisfactor in conduita politicii monetare. A aparut astfel regimul de politica monetara ce a mizat pe controlul ratelor de politica monetara --tintirea inflatiei. Rezultate au fost bune in stapanirea inflatiei in diverse tari, dar si aceasta abordare a dovedit limite importante in timp –iesite la iveala mai cu seama in Marea Recesiune. 
Bule speculative cauzate, intre altele, de expansiunea creditului au avut corespondent intr-o crestere puternica a agregatelor monetare, ceea ce a fost subestimat (neglijat) de modelele utilizate de banci centrale. Este nevoie de regandirea regimului de politica monetara, de considerarea si a agregatelor monetare –este ceea ce se incearca in prezent prin masuri macroprudentiale.
Exista un aspect extrem de important legat de circuitele monetare, asupra caruia merita sa staruim; este vorba de pericolul unor “gauri negre” ce pot apare in mod subit si care inghit lichiditate, aparitia de sincope in circulatia lichiditatii – asa numite “’sudden stops”. Formarea acestor sincope este cunoscuta in istoria crizelor de balanta de plati cu care se confrunta economii emergente, care nu pot emite moneda de rezerva si care pot intampina acces mult ingreunat pe pietele financiare. De aceea, economiile emergente au motive intemeiate sa isi consolideze rezerve valutare, sa aiba datorii publice si private sustenabile. 
Rate de politica monetara ultra-joase
Exista cauze structurale pentru scaderea ratelor de politica monetara, ce depasesc problematica crizei financiare. Ma refer la demografie, distributia veniturilor, vremuri incerte si aversiune crescuta fata de risc, supraindatorarea ce induce o “recesiune bilantiera”, diminuarea castigurilor de productivitate (care a facut pe Larry Summers sa sugereze o “stagnare seculara”, ce pare insa stranie in raport cu  “Noua revolutie Industriala”), schimbarea de clima, penurie de active sigure (safe assets) si “supraeconomisire” (savings glut), inflatia in scadere in ultimele doua decenii pe fondul competitiei globale si al noilor tehnologii.
Totul se invarte in jurul constatarii ca o marime estimata (fiind neobservabila),“rata naturala/neutrala”, R*, ce ar permite economiei turatie la nivel potential fara inflamarea inflatiei, ar fi scazut mult in ultimele decenii. Daca rata naturala (reala) ar fi negativa si inflatia foarte mica, bancile centrale ar fi nevoite sa mearga cu rate de politica monetara sub zero dintr-o perspectiva normativa. Dar cat ar dura o asemenea situatie? Avem de-a face cu un nou “regim” pentru formularea politicilor monetare (cum spune Olivier Blanchard)? Fiindca, o rata reala naturala negativa, fie si judecata pe termen scurt, suna contra-intuitiv, intrucat este ca si cum timpul nu ar mai conta in alocarea resurselor si preferinte. Drept este ca intensitatea unui hysteresis poate justifica interventii ale bancilor centrale (guvernelor) cu scopul de a se evita deprecierea resurselor pe scara larga; este logica politicilor menite sa evite stari de depresiune economica severa. Dar o intrebare fundamentala ramane: oare rate de politica monetara foarte joase, negative, nu prelungesc o alocare defectuoasa a resurselor? 
Cum este de judecat supraincalzirea unei economii? Este de presupus ca, indiferent de dinamica inflatiei, ce importa pentru piete finalmente este balanta externa: daca absorbtia interna depaseste considerabil oferta interna iar finantarea devine tot mai anevoioasa. Cu cat gap-ul cerere-oferta interna este mai mare, cu atat situatia este mai nesustenabila. Iar daca mediul internationala se strica, socul usor se poate produce. Experienta Romaniei in deceniile tranzitiei spune multe in aceasta privinta.
Cat priveste politica monetara ca proxy pentru “devalorizari competitive”, nici in aceasta speta o economie emergenta nu isi permite sa faca ceea ce poate o banca centrala care emite moneda de rezerva. Economiile emergente nici nu pot subestima impactul variabilitatii cursului asupra inflatiei interne, asupra stabilitatii financiare. 
Monedele paralele (cripto-monedele) nu sunt bani!
Cripto-monedele, ca “monede paralele” sunt in larga masura, o consecinta a crizei financiare; au aparut si ca urmare a scaderii increderii in guverne. Bitcoin si alte crypto-monede oglindesc intr-un fel aceasta neincredere, dorinta de a forme “piete paralele”, de a oferi un mijloc de schimb alternativ care nu este supus controlului autoritatilor si care ar fi in consonanta cu logica de functionare a unor structuri non-ierarhice in societate. 
Modifica crypto-monedele creatia monetara? Opinia mea este ca nu. Volatilitatea foarte mare a cotatiiilor crypto-monedelor le impiedica sa indeplineasca functia de “pastrator de valoare”. Cripto-monedele nu au in spate o autoritate care sa indeplineasca functia de “imprumutator de ultima instanta”, ce este vitala pentru stabilitate financiara, pentru increderea in intreg sistemul. Cripto-monedele sunt mai degraba drept active financiare, care atrag pe cei ce mizeaza pe castiguri speculative. 
Active financiare precum “Libra” ar fi un mare pericol pentru sistemul financiar intrucat ar eroda decisiv mecanismul de transmisie monetara, ar creea noi riscuri sistemice majore prin volumul operatiunilor.
Propuneri de reforma a sistemului financiar
Unele propuneri de reforma vizeaza intarirea reglementarii si supraveghererii, fara a intra in arhitectura de baza a sistemului bancar/financiar –se recurge la intarirea cerintelor de capital si lichiditate, la ingradirea unor operatiuni, transparentizare, limitare de venituri ale bancherilor, etc. Trebuie notata aici “distorsiunea” creata de teorema Miller-Modigliani care spune ca nu conteaza daca finantarea operatiunilor se face din indatorare, sau prin capital propriu (emitere de noi actiuni); aceasta teza a introdus un efect pervers in conduita bancilor, care si-au marit leverage-ul (indatorarea) incercand astfel sa-si amelioreze profitabilitatea in raport cu capitalul propriu. In conditiile asumarii unor riscuri tot mai mari, periclitarea sistemului in ansamblu s-a accentuat. 
Sunt si opinii care pledeaza chiar pentru renuntarea la sistemului rezervelor fractionate pornind de la schema propusa dupa Marea Depresiune de catre Irving Fisher, Frank Knight (caruia ii datoram distinctia intre risk si incertitudine), Henry Simons si Paul Douglas prin The Chicago Plan. Este vorba in esenta de a rupe relatia intre baza monetara si creditare in sensul ca bancile care atrag depozite sa nu acorde credite multiplicand resursele atrase (sau cum se spune, desi fara temei, ca se creeaza bani din nimic). 
Ce va fi in viitor?
Politica monetara va fi, probabil, un amestec de control de agregate monetare (prin utilizarea de masuri macroprudentiale) cu un regim de tintire a inflatiei mai pragmatic. Rate neutrale foarte scazute complica mult conduita bancilor centrale; aici trebuie sa avem in vedere si schimbarea de clima, care va produce riscuri sistemice de tip nou, efecte disruptive majore. Se va recurge in continuare la mijloace ne-ortodoxe la nevoie. In economiile emergente, care prin natura lor nu beneficiaza de moneda de rezerva locala, atentia acordata cursului de schimb va ramane mare (flotarea controlata va fi regim preferat).
Daca nu vom reusi sa stavilim o noua criza mare in viitorul apropiat nu este exclus sa se recurga la reforme mai radicale ale sistemelor monetare/financiare, in spiritul propunerilor care vizeaza separarea bancilor de credit de cele de depuneri (cu acoperire integrala a depozitelor prin active lichide) dupa modelul unui “narrow banking” si o reglementare  foarte severa a bancilor ce acorda credite –posibil vazute precum “utilitati publice”.  
4.  Dezvoltare economică, rolul institutiilor, varietatea in politici economice
La diverse conferinte am exprimat ganduri privind povara înapoierii economice; aici se poate vorbi de o empatie cu teoria „dependenţei de pârtie” (path dependency), ce este apropiată de abordări sociologice. Am acordat atentie  problemelor de natură structurală  cu care se confruntă economii mai puţin dezvoltate.  Mi-au folosit discutii avute cu sociologi care au studiat statele comuniste, care cunosteau si problemele tarilor latino-americane. Centrul de studii europene de la UCLA, condus de profesorul Ivan Berend, m-a invitat in 1999 sa conferentiez, dupa cateva luni petrecute la Geneva, la Comisia Economica ONU pentru Europa –unde am intalnit economisti cu adanc simt al realitatii –ma gandesc la Paul Rayment si Rumen Dobrinsky in primul rand.

Nevoia unui „Big Push”, ca să reiau expresia lui Paul Rosenstein Rodan (Economic Journal, 1943) este prezentă în analize ale mele. Şi volumul coordonat cu Thanos Veremis, „Balkan reconstruction”, Frank Cass, 2001, acordă atenţie chestiunilor seculare ce îngreunează surmontarea decalajelor economice. Abordarea mea (vezi „Policy diversity as an engine of economic development”, European Journal of Comparative Economics, no.1, vol.1, 2004) poate fi pusa in relatie cu lucrari ale lui Dani Rodrik, Alice Amsden, Robert Wade, Lance Taylor, Justin Lifu Yin, etc. Ei sustin ca politici de dezvoltare trebuie să fie pragmatice, să ţină cont de capcane ale subdezvoltării. Este de mentionat aici filiatia intre gandirea lui Mihail Manoilescu si teze ale autorilor mentionati, ce isi gasesc reflectare in politici economice de succes in Asia. Aceste teze au drept fir calauzitor ideea ca avantaje competitive pot fi create. Eu am cautat in unele texte sa subliniez ca invingerea “capcanei venitului mijlociu” (middle income trap) cere ca folosind pietele sa le si invingi! Nu mai astfel poti forma avantaje competitive. Gandirea inaintasilor cu deviza “Prin noi insine” are relevanta si in timpurile noastre, fie Romania in UE.

De-a lungul timpului mi-am sedimentat o gandire ce imbina teze keynesiste (Minskyiene) privind functionarea pietelor financiare si “multiplicitatea” echilibrelor cu teze din “noile teorii” privind asimetrii informationale, cu teze structuraliste referitoare la trasaturi ale pietelor in economii inapoiate si, nu in cele din urma, cu idei din panoplia scolii neo-austriece privind rolul spiritului intreprinzator in dezvoltarea economica. Vasile Pilat si alti colegi considerau cu abordarea mea este greu sa fie incadrata intr-un anumit curent de gandire. Intr-o serie de studii am subliniat rolul institutiilor in dezvoltarea economica si, mai ales, nevoia de a nu gandi politicile economice dupa sabloane. Volumul “Transformation as a Real Process” (Ashgate, 1998) ilustreaza aceasta viziune.

Relatia intre etica si economia de asemenea m-a interesat. Exista o opinie ca economia este amorala, ca agentii economici sunt manati de maximizarea castigurilor si atat.  Aceasta filosofie nu o imbratisez. Gandirea mea are filiatie cu teze ale lui Herbert Simon (“bounded rationality”), cu ale lui Kenneth Arrow, care a subliniat rolul valorilor morale de “a unge masinaria economica” (in bijuteria sa “The Limits of Organization”, New York, Norton, 1974). Sa nu omitem “Teoria Sentimentelor Morale” a lui Adam Smith si “Etica Protestanta si Spiritul Capitalismului” a lui Max Weber. 

Dupa criza dotcom-urilor (de la inceputul deceniului trecut), scandalurile din lumea corporatista, am incercat alaturi de alti economisti sa aduc in atentia opiniei publice de la noi problema eticii in economie. Am fost unul dintre artizanii unui colocviu international dedicat relatiei intre economie si etica la colegiul Noua Europa in anul 2003. Profesorul Michael Keren de la Hebrew University, discipol al lui James Tobin, a fost prezent la acest colocviu. Lucrarile colocviului au fost publicate in volumul coordonat cu profesorul Radu Vranceanu (de la ESSEC, Paris), ““Ethical boundaries of capitalism”, Ashgate (UK), 2005 (ce a aparut in romana la editura Polirom in 2006). In studiul meu din acest volum am privit reputatia ca stoc si flux, ca argument intr-o functie de reputatie. Am argumentat ca acumularea de reputatie, de capital reputational, depinde de standarde etice si cutumele societatii.

Cercurile de afaceri trebuie sa dovedeasca responsabilitatea sociala pe care o clameaza adesea. Scandaluri numeroase, in diverse sectoare, preocuparea exclusiva pentru maximizarea profiturilor in detrimentul unor interese mai largi ale societatii alimenteaza ostilitate si radicalizarea unor grupuri. Sefi de institutii internationale vorbesc despre o “cultura a industriei” care a “deraiat”. Sunt de mentionat  evaziunea fiscala si arbitrajul de jurisdictie fiscala, devenite o mare problema inclusiv in tari industrializate.
Discutiile si interactiunea pe care am avut-o in acesti ani cu confrati economisti a insemnat mult pentru mine. In 2002 am fost ales presedinte al Asociatiei Europene de Studii Economice Comparative (EACES) pentru perioada 2002-2004. 
In 2010, am fost invitat sa devin fellow al reputatului think tank  CASE (Center for Social and Economic Research) din Varsovia. In scrisoarea de invitatie se poate citi: “Fellow’s position will be offered to senior researchers and experts with outstanding and internationally recognized academic and professional record in the area of economics and other social sciences”.
5.  Romania, UE si aderarea la zona euro (ZE)
Analizele mele  privind UE au avut in vedere, pe de o parte, functionarea “Clubului; pe de alta parte, provocari pentru economia romaneasca ca economie emergenta. Am fost implicat in discutii privind reforma bugetului UE, ca europarlamentar si membru al Comisiei pentru buget iar, ulterior, ca membru al Grupului la nivel inalt (High Level Group on Own Resources) pentru reformarea bugetului UE. Grupul, condus de fostul premier al Italiei, Mario Monti, si avand in componenta trei comisari europeni, trei europarlamantari si trei reprezentati ai Consiliului Uniunii
 a elaborat un raport pentru Institutiile europene sustinand ca bugetul Uniunii trebuie sa isi reduca dependenta de contributii nationale, ca trebuie sa fie marite resursele sale proprii. 

Lucrarea “Whither economic growth in Central and Eastern Europe”, Brussels, Bruegel publication, 2010, la elaborarea caruia am participat  alaturi de Jean Pisani Ferry, Andre Sapir, Michael Landesmann, Mihail Gligorov si altii abordeaza o tema ce isi face tot mai mult loc in dezbateri internationale: daca modelul de crestere economica in Europa centrala si de Rasarit trebuie sa fie revazut avand in vedere consecinte ale crizei economice (costul creditului, riscurile dependentei masive de importul de capital, nevoia de a dezvolta sectoare axate pe tradeables, etc). 

Reforma zonei euro (ZE)
Operatiunile Bancii Centrale Europene (BCE) au salvat practic zona euro; se adauga aici  construirea unor instrumente (Facilitatea pentru Stabilitate/EFSF; Mecanismul European pentru Stabilitate/ESM) care sa ajute gestionarea crizei de lichiditate si de solventa a unor state. Ca se discuta tot mai mult despre o capacitate fiscala a ZE valideaza argumentatia pe care o am de mult timp: ca ZE are nevoie de o componenta fiscala serioasa, de un buget propriu cu functii de stabilizare.

Uniunea Bancara are nevoie de o schema colectiva de garantare a depozitelor si de un fond de rezolutie solid; ambele instrumente starnesc insa controverse fiindca implica mutualizare de riscuri. Fapt este ca o uniune monetara viabila este greu de imaginat fara mutualizare de riscuri. Iar aceasta partajare nu poate fi lasata numai pe seama pietelor de capital. Partajarea riscurilor prin piete de capital nu poate substitui mutualizarea riscurilor pe cale fiscala in opinia mea. Pietele de capital nu sunt mai putin prociclice decat creditul bancar, ele genereaza riscuri sistemice nu mai mici si maresc conectivitatea pietelor. In zona euro functia imprumutatorului de ultima instanta (LoLR) este vitala si BCE va trebuie sa o exercite, probabil alaturi de ESM (eventual un Fond Monetar European).

Morala pentru o tara candidata la aderarea la ZE este dubla. ZE are nevoie de reforme pentru ca discrepante excesive de performanta economica intre statele membre sa fie atenuate. Si este nevoie ca o economie sa fie cat mai robusta la momentul Aderarii, sa atinga o masa critica de convergenta reala si structurala. O economie robusta implica evitarea indatorarii excesive a sectorului privat si a celui public; ea se bizuie pe institutii si politici publice care stimuleaza castiguri de productivitate sistematice, care tin sub control dezechilibrele interne si externe. Este de amintit aici o teza: cu cat nivelul de dezvoltare este mai scazut fata de economia-reper (Germania), cu atat este mai probabil ca diferentialul de inflatie sa fie mai inalt, ceea ce afecteaza negativ competitivitatea daca avansul productivitatii nu este corespunzator. Emigratia masiva, penuria de forta de munca, pot accentua diferentialul de inflatie.

Aderarea la zona euro
O aderare de succes la zona euro depinde in opinia mea de trei precondiţii esenţiale:  convergenţa reală si structural/institutionala care să permită rezistenţa la şocuri (adica o masa critica de convergenta, care sa asigure robustete), controlul dezechilibrelor interne si externe in mod durabil, reforma zonei euro. Convergenta reala depinde si de inserarea in lanturi de productie unde se asigura castiguri de productivitate sistematice si valoarea adaugata cat mai mare in economia interna (care sa asigure venituri superioare cetatenilor)
. Revin la teza ca trebuie sa folosim si sa invingem pietele –pentru depasirea capcanei venitului mijlociu. Romania are nevoie de capital autohton, de o clasa de antreprenori viguroasa, de politici industriale destepte. Si are nevoie de un buget public solid, care sa sustina productia de bunuri publice de baza; inclusiv cele care sustin activitatea sectorului privat.  

Numai criterii de convergenta nominala sunt insuficiente pentru aderare; este una din marile lectii ale crizei zonei euro. Sunt puncte de vedere ce pun in discutie definirea masei critice de convergenta. Dar intr-o arie cu moneda comuna in care diferente de dezvoltare sunt mari, aparitia de dezechilibre suparatoare este inerenta. Daca dezechilibrele devin excesive, trebuie sa se controleze venituri, salarii –fie prin devalorizari interne, ce pot fi extrem de costisitoare social si chiar politic. Dincolo de decalaje intra-state, ale caror efecte sunt amortizate principalmente de bugete publice nationale,  intervin dinamici de ansamblu, ce nu sunt uniforme intr-o arie economica tot mai eterogena; nici bule speculative nu pot fi evitate deplin, oricat am utiliza masuri macroprudentiale. 

Precum in criza asiatica din anii 90’ si in zona euro s-a vazut ca a aplica restrictii ale bugetului public in mod unilateral nu rezolva necazuri generate de indatorare privata in exces si nici legatura cvasi-ombilicala intre datorii suverane si bilanturi bancare. Si nu cred ca totul se poate regla in mod automat (ca mecanism de echilibrare) prin relatia productivitate-salarii. Aceasta relatie nu are o determinare mecanica si nici nu poate fi controlata prin angajamente nationale irevocabile. 

Fiecare dintre statele care tintesc aderarea la ZE trebuie sa se ocupe de reforme structurale, de realizarea unei mase critice de convergenta reala si structurala/institutionala, de consolidarea bugetului public.   

Chiar daca Marea Recesiune (criza financiara) a indus fragmentare si reveniri la matca (ex: dezintemerdiere/deleveraging), o incetinire a comertului mondial, lanturi crosfrontaliere in productie si financiare raman puternice.In UE, aceste lanturi exprima  exprima functionarea Pietei Unice. Romania este prinsa in aceasta logica atat in ce priveste structura de productie cat si operatiuni financiare; sa ne gandim, de pilda, la componente si subcomponente industriale pe care furnizori din Romania le asigura pentru firme straine, la finantarea din exterior a unor activitati de productie interna. Este esential ca integrarea mai adanca in lanturi de productie sa se faca cat mai avantajos, in activitati unde se produce valoare adaugata inalta; compatibilitatea structurala este esentiala intr-o zona cu moneda unica ce nu are instrumente de impartire a riscurilor, de amortizare a socurile asimetrice. 

Nu este necesar sa atingem media ZE la PIB/loc penru a adera. Dar a sugera ca nu conteaza decalajele de dezvoltare si ca totul se reduce la disciplina bugetara este o teza “eroica”. Si de aceea, in dezbaterile privind viitorul bugetului UE se cuvine sa aparam fondurile structurale si de coeziune in conditiile in care nu putini le vor diminuate in mod drastic; mai ales ca Piata Unica din UE nu asigura conditii egale concurentiale (cand actorii sunt inegali ca putere economica).    

Romania are nevoie de un program de dezvoltare (convergenta) si reforme structurale, finante publice sanatoase, controlul dezechilibrelor externe. Trebuie sa avem in vedere exigentele intrarii in Mecanismul Cursurilor de Schimb (ERM2), ce reclama controlul strict al deficitelor interne si externe in mod durabil. Raportul de fundamentare realizat in 2018 sub indrumarea Comisiei Nationale pentru tecerea la euro, din care am facut parte, poate ghida politici publice in anii ce vin. Evoc aici implicarea adanca a Academiei Romane in elaborarea acestui raport.

Faptul ca ne-am propus sa aderam la ZE la orizontul anilor 2023-2024 (cum scrie in Raport) si exista angajamente consfintite de decizii ce ar duce deficitul bugetului public la 7% din PIB in cativa ani denota fie neseriozitate din partea unora in demersul de aderare, fie nepricepere profesionala. Ase ceva nu se poate accepta.  


Ganduri finale: democratie si economie
Traim vremuri mai mult decat neobisnuite, cand democratia este sub asalt. “Sfarsitul istoriei” anticipat de Francis Fukuyama s-a dovedit o naivitate. Fragmentare sociala, extremism politic, erodarea clasei mijlocii, erodarea principiilor ce au ordonat interactiunea intre sisteme economice deschise dupa 1945, pericolul existential indus de schimbarea de clima, un razboi cibernetic continuu, online-ul cu doua fete in contrast total (precum Dr. Hyde si Dr. Jekyill) etc., toate acestea creeaza anxietate si mari intrebari.  Exista o competitie intre liberalism inteles in mod profund (ce defineste democratia) si un autoritarism ce se vrea alternativa ca “regim politic”. Daca nu as face referiri, fie si scurte, la aceste aspecte simt ca as abdica de la misiunea pe care o am, o avem, in serviciu public. 
Partidele democratice, indiferent de orientare ideologica, au un strat  liberal in constructia de rezistenta. Democratia liberala are in gena acest strat ca expresie a angajamentului civic si spiritual fata de un set de valori; prin aceste valori si functionare a politicului inteleg, in esenta, ca puterea se afla in mainile cetatenilor, iar participarea la decizii se face prin mecanisme institutionalizate de reprezentare si control reciproc ce nu permit concentrare de putere absoluta (este principiul “fortei de contrapondere”, enuntat cu atata elocinta de Galbraith)
. Sunt de inteles totodata respectul fata de semeni, toleranta, conduita etica in viata sociala si politica. 
In Europa, crestin-democratia si social-democratia, miscari ecologiste, apartin la o “familie politica extinsa”, ce are in constitutia sa liberalismul inteles in sens profund. Si filosofia politica conservatoare contine o componenta liberala daca asimileaza si accepta regimul democratic. 
In democratie nu trebuie sa se ajunga ca ceea ce este numita “corectitudine politica” sa exercite o “tiranie” culturala si politica; aspecte identitare, religioase, nu trebuie sa fie subestimate in viata sociala si politica, sa fie marginalizate. Tot cum “satul global” al lui Marshall McLuhan este o simpla metafora daca ne gandim ca nu se poate avea migratie necontrolata, ca statele nationale nu s-au efatat (chiar in UE), ca “omogenizare culturala” nu exista, ca internetul aduce fragmentare si, din nefericire, mult bigotism si reductionism cultural, etc.
Cred totodata ca in vremuri de restriste, un sindrom tp “Kriegswirtschaft”, mai mult sau mai putin intens, este inevitabil si explica recurgerea la mijloace autoritariste -- cand este nevoie de decizii rapide si eficace; esential este insa sa nu se treaca “linii rosii”, sa nu fie incalcat statul de drept in mod fatal. 
Democratie, proprietate, economie
Libertatea nu poate exista fara o economie libera, in lipsa drepturilor de a alege in consum si productie; este vorba aici de drepturi de proprietate ce sustin deciziile ce rezulta din preferinte individuale si organizationale (la nivel de intreprindere) in alocarea resurselor, productie. O definire clara a drepturilor de proprietate, transparenta si o capacitate institutionala/juridica de garantare si aplicare (enforcement) este necesara. Dar numai lamurirea drepturilor de proprietate nu este suficienta pentru dezvoltare si deomocratie.
“Experientele" totalitare ne invata privind relatia intre societate si proprietate. Sistemul de comanda (comunist) exclude genetic libertatea economica ca decizie de alocare a resurselor si productie fiind bazat pe logica unei intreprinderi unice, a unui sistem deplin centralizat
. National-socialismul/fascismul arata ca  proprietatea privata poate sustine un regim totalitar – cand drepturile de proprietate nu “lucreaza” pentru separarea puterilor in stat, sunt aservite puterii abuzive. 
Societatea moderna inseamna coabitare intre sector public si sector privat, alegeri de ordin ideologic; exista ceea ce economistii numesc “externalitati” care influenteaza proportia intre cele doua. Sectorul public, prin politici (policies) si mijloace productive si financiare proprii, are menirea sa furnizeze bunuri publice esentiale societatii, ce ajuta chiar functionarea sectorului privat. 
Economie si societate
 Dezvoltarea este indisolubil legata de economia libera, iar progresul tarilor mai putin dezvoltate ofera pilde in acest sens. Prabusirea comunismului are la origine vicii congenitale ale sistemului de comanda.  Dar pietele nu conduc automat la rezultate optime. Aceasta este o realitate ce a impus de-a lungul timpului existenta institutiilor de asigurare contra riscurilor (sisteme de pensii, de asistenta medicala, etc), a mecanismelor de reglementare si supraveghere a pietelor financiare, a pietelor, unde pot avea loc fenomene de coluziune (intelegeri oligopoliste), extragere de rente, capturarea statului. 
Schimbarea de clima, probabil cea mai mare amenintare existentiala pentru omenire, arata limite ale modelelor cu care opereaza economistii, faptul ca ele nu internalizeaza problema de alocare a resurselor intergenerational. Nichoas Stern cu raportul sau faimos din 2006 si alte minti lucide consider ca au dreptate; de notat ca si banci centrale dovedesc o grija majora din acest punct de vedere.  
Tot istoria arata ca acolo unde coeziunea sociala este puternic zdruncinata, erodata, apar efecte negative asupra a ceea ce numim “capital social” si “ciment social”, apar fisuri in procesul democratic, apar derapaje ce pot naste monstruozitati sociale si politice. Cand sentimentul de “justitie sociala” si corectitudine (fairness) este lezat in mod flagrant, procesul democratic intra in suferinta. 
Distributia veniturilor joaca un rol cheie in metabolismul societatii si cere un raspuns inteligent pe planul politicilor publice. Impactul noilor tehnologii si al robotizarii (posibilitatea aparitiei somajului structural masiv) sunt de avut in vedere in elaborarea politicilor publice.
Fragmentarea sociala, sentimente de insecuritate, maresc ceea ce poate fi numita o “cerere politica” de protectie prin interventie a statului. Reactia din ultimii ani fata de globalizare, sindromul de “intoarcere spre interior” (inward looking syndrome) si ascensiunea protectionismului sunt de pus in legatura cu efectele  unei viziuni simpliste privind globalizarea, cu neglijarea/subestimarea numarului celor care pierd in competitia economica. Cu cat acest numar este mai semnificativ (si nu arareori vedem aceasta situatie in tari dezvoltate), cu atat mai vehementa si articulata politic se manifesta o “cerere politica” de protectie, creste populismul ca retorica si manifestare articulata politic. 
Se poate vorbi de un trade-off intre libertate (deschidere) economica si inchidere (protectie); in perioade de liniste si crestere preferinta la nivelul societatii pentru deschidere economica creste cel mai adesea si invers.
 Ce s-a intamplat in perioada interbelica in secolul trecut, dupa al doilea razboi mondial in lumea occidentala si ce se intampla in ultimii ani (cu erodarea principiului multilaterismului si razboaie comerciale si valutare) ofera numeroase invataminte. Nu intamplator institutii internationale ca Banca Mondiala, Fondul Monetar International, OCDE, BERD etc. acorda o atentie tot mai mare efectelor globalizarii, erodarii tesutului social, fragmentarii societale, care pot duce la derapaje politice de amploare. 
Un liberalism economic inteles in mod ingust pune samanta pentru erodarea bazei sociale a democratiei, erodarea clasei mijlocii; de aici rezulta extremism politic, populism exacerbat.  Fundamentalismul de piata lucreaza  impotriva democratiei. Cum se poate vorbi despre “democratie iliberala”, tot asa se poate vorbi despre “liberalism nedemocratic”
 , cand oamenii simt ca nu mai au control asupra vietii lor, cand au incredere tot mai putina in cei care ii conduc, cand acuza capturarea guvernarii de grupuri de interese vazute ca ilegitime.
Democratie si meritocratie
Am considerat ca merita sa spun cateva cuvinte pe aceasta tema. Pe fondul muiltiplelor crize si provocari cu care se confrunta lumea in care traim, se vorbeste despre un esec al elitelor, al “expertizei”. Este drept ca politici publice au esuat nu arareori, ca paradigme si modele cu care operam s-au dovedit unilaterale, mioape. Dar tot viata arata ca unde institutii sunt puternice, unde exista deschidere intelectuala si chibzuinta, pragmatism, performantele sunt superioare ca si capacitatea de corectare a unor greseli. De aceea, are sens sa vorbim despre “meritocratie”, despre elite, in sens pozitiv --elite care se pot ridica la inaltimea provocarilor. Cand ma refer la “meritocratie” am in vedere nu grupari sociale si politice ce se “reproduc” pentru a se perpetua ca straturi sociale dominante in societate, pentru a controla puterea si care devin contrariul ratiunii de a fi a unor elite aflate in slujba cetatii, a cetatenilor. Istoria Romaniei ofera numeroase exemple de intelectuali straluciti, care au creat punti culturale si politice cu lumea dezvoltata, cu Vestul; cei mai multi dintre ei avand studii in mari capitale europene si dragoste nemarginita de tara –Nicolae Balcescu, Bratienii,  C.A. Rosetti,  P.S. Aurelian, Virgil Madgearu, Nicolae Iorga,  Dimitrie Gusti, Stefan Zeletin, Nicholas Georgescu Roegen,  Gromoslav Mladenatz si atitia altii, care sunt in cinstirea noastra. Ei arata ce inseamna sa fii adevarat patriot!
Democratiile concureaza intre; elite nationale ce servesc interese nationale concureaza, ipso facto, intre ele. Ce este mai graitor in acest sens decat negocieri care se poarta in institutiile UE intre reprezentanti ai statelor nationale. Sa fim deci preocupati de mecanisme de selectie, care sa asigure masa critica de expertiza solida in poli de decizie ai societatii, in viata politica (partide) si cea corporatista.
Fiindca vorbesc despre meritocratie si rolul elitelor nationale amintesc un simpozion organizat la BNR pentru a cinsti memoria lui Traian Lalescu. Intre teme de dialog a fost raportul privind bugetul de stat pe anul 1925, pe care marele matematician si patriot, membru de onoare al Academiei Romane, l-a sustinut in Parlamentul Romaniei. 
Ultime observatii
Democratia nu poate exista in afara libertatii economice. Daca insa liberalizarea pietelor este neinfranata , nu tine cont de imperfectiunile sistemelor economice, de cetateni care pierd in competitia economica, democratia este amenintata in tesutul sau social, clasa mijlocie ca baza sociala are de suferit; se pierde increderea in elite conducatoare, se poate ajunge la o criza a guvernarii democratice, se accentueaza inclinatii si demersuri autoritariste.
Economia se cuvine sa fie judecata intr-un context social si cultural, in timp ce societatea este de vazut nu ca o simpla competitie intre indivizi si firme. Pentru a se evita evolutii tot mai rele, este nevoie de politici publice luminate, pragmatice, care sa concilieze cerinte ale economiei libere cu ceea ce inseamna incluziune sociala si politica democratica.  Competitia in care castigatorii “iau totul” (“winners take all games”) trebuie evitata pentru a apara democratia. Institutii puternice, statul de drept, separarea puterilor, sunt esentiale pentru o democratie liberala.
Un ’contract social” just este necesar pentru a face societatea mai incluziva, pentru a evita o radicalizare extrema. Un asemenea contract trebuie sa repuna principiul “sanselor egale” in centrul politicilor sociale, sa adapteze politici educationale la impactul noii revolutii industriale, sa combata concentrarea de putere politica si economica ce conduce la abuzuri sistematice, sa previna abuzuri de pozitie dominanta pe piete si “capturarea statului” (a deciziilor publice), sa combata evaziunea fiscala si alte practici incorecte etc. Este nevoia totodata sa se tina cont de schimbarea de clima, care reclama regandirea politicilor publice. Acestea poate suna drept platitudini unora, dar au in vedere un mersin zilele noastre al economiei, al societatii, ce nu trebuie acceptat ca fiind o fatalitate.
Ordinea lumii, asa cum a fost stabilita dupa victoria asupra Germaniei naziste si a aliatilor sai este sever testata, pusa la indoiala, de evenimente desfasurate mai ales in ultimul deceniu. Este vital pentru ordinea democratica sa nu se ajunga la conflicte majore, la razboaie comerciale acute, la distrugerea multilateralismului ce a fost construit dupa al doilea razboi mondial (ex: aranjamentele Bretton Woods) – ceea ce nu inseamna ca nu se poate proceda la reforma sistemului de ordonare a relatiilor intre state. Proliferarea de blocuri comerciale nu este de exclus. In Uniunea Europeana (in zona euro) este nevoie de reforme care sa legitimeze mai mult natura democratica a institutiilor sale in timp ce zona euro trebuie sa fie reformata in privinta mecanismelor de functionare. 
Rezilienta statelor nationale este de judecat in in raport cu aranjamente regionale si internationale. Acest fapt este cheie in intelegerea relatiei tensionate intre state nationale si piete globale. Efatarea statelor nationale, cum a fost postulata cu decenii in urma, se dovedeste o predictie incorecta. Aceasta realitate are implicatii si pentru functionarea Uniunii Europene avand in vedere tendinte de fragmentare, multipolarizarea spatiului global, redistribuirea puterii economice in lume. 
Democratia isi reveleaza portiuni majore de fragilitate Aceasta este o motivatie suplimentara sa invatam din istorie, sa fim onesti in privinta unor politici gresite, sa avem curaj sa le amendam. Fiindca democratia, cu genele sale liberale, este cel mai bun regim politic pe care lumea, cel putin pe cele doua maluri ale Atlanticului, l-a cunoscut. Cuvintele lui Winston Churchill in aceasta privinta sunt nu mai putin valabile azi decat cand au fost rostite.
Ps. Multumesc familiei mele, care mi-a suportat excese si idiosincrazii. La Londra invitat fiind sa tin recent o prelegere in fata studentilor romani ,la Kings’s College, am mers la libraria LSE si am dat peste un citat al lui Marcus Tullius Cicero: “If you have a garden and a library you have everything you need”. Eu am cartile mele, care sunt  prietenii cei mai buni ai mei si am o gradina prin grija Cameliei, un nume parca predestinat. Iar Matei, fiul meu drag, este bucuria vietii mele, cu pasiunea lui pentru fizica si astronomie, cu mintea lui fara astampar.
Va multumesc ca m-ati ascultat.
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