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Abstract:

At the beginning of the second decade of the 21st century, the sovereign debts of one of the
largest economies of the world were “blown up” because of the ageing population and the costs
determined by the financial crisis. According to an analysis by Standard & Poor’s rating agency, if
governments maintain current fiscal policies, for 49 states representing 2/3 of the world
population, the average debt as percentage of GDP will reach 245% by 2050.

"The pressure of increasing expenses will determine profound changes in the economical
perspectives of these countries. The erosion will start in 2015, when the quota of many states with
high rating will start being under pressure”, declare the Agency’s analysis.

In mid April 2011, Barack Obama announced the elaboration of an ambitious plan
for the reduction of the federal budget deficit, in total amount of USD 4,000 billion, over a
period of 12 years.

Democrat and Republican leaders of the Congress reached an agreement in respect to the
raise of the debt limits, after months of intense closed-doors negotiations and only two days before
the due date set by the Ministry of Finance. In order to avoid payment default, democrats and
republicans reached an agreement to increase the leveraging to USD 14,300 billion, by USD
2,100 billion. Moreover, this agreement establishes a reduction of governmental expenses for the
next 10 years with up to USD 3,000 billion and enough loans in order to avoid another increase in
the leveraging limits in 2013.

In turn, FED announced they will maintain stimulating policies for another two years,
although in June the economic stimulation program should have ended. The monetary policy
interest rate is at the lowest level in the history of the Central Bank, between 0% and 0.25% since
2008.

At the beginning of September, President Barack Obama presented a new plan of
economic revival and labor market support for a period of six years, rounded at USD 447
billion, in the attempt to avoid a new recession and in order to rebut a layoff that tends to stay at
over 9%.

Republicans fought some of the actions of the new plan, and also the solution of its
financing, ensured 50% by increasing contributions for the rich contributors and
eliminating fiscal facilities for the big corporations.

JEL clasification: H20, E61, E62, H62
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La inceputul celui de-al doilea deceniu al secolului XXI, datoriile suverane ale
unora dintre cele mai mari economii ale lumii au "explodat”, din cauza imbdtranirii
populatiei si a costurilor provocate de criza financiard. Potrivit unei analize a
agentiei de rating Standard & Poor's, in cazul in care guvernele mentin actualele
politici fiscale, datoria medie, ca procent din PIB a 49 de state, reprezentdnd 2/3 din
populatia lumii, va ajunge la 245% pdnd in 2050.

Deficitele bugetare si datoriile statelor au crescut foarte rapid in intreaga
lume, dupd ce guvernele au cheltuit mii de miliarde de dolari pentru programe de
stimulare a economiei. Nivelul mediu al datoriei celor 49 de state, care includ cele
mai multe membre ale UE, SUA si China, este in prezent de 36% din PIB, sustin
analigtii S&P.

"Presiunile de crestere a cheltuielilor vor determina schimbdri profunde ale
perspectivelor economice ale acestor tdri. Erodarea va incepe din 2015, moment in
care calificativele mai multor state cu rating ridicat vor intra sub presiune”, se
aratd in analiza Agentiei.

Astfel, datoria Japoniei ar putea ajunge la 750% din PIB pdnd in 2050,
aproximativ 590% din PIB in cazul Olandei, sau 510% din PIB pentru Grecia.
Deficitul bugetului guvernamental mediu ar putea creste de la nivelul actual de
4,5% la 6% pand in 2025, dacd sunt mentinute actualele politici fiscale.

Desi pdrea ca economia americana depdsiae perioada crizei financiare si
economice declansata de apargerea "balonului imobiliar” in 2008, criza datoriei
publice, ajunaa la pragul maxim admia pentru prima data in iatorie, a produa o
incetinire a cresterii economice in prima parte a anului 2011 si Ingrijorarea
tuturor analistilor privind o noua cadere in receaiune.

Barack Obama a anunfat la mijlocul lunii aprilie 2011 elaborarea unui plan
ambitios de reducere a deficitului bugetului federal, in valoare totala de 4.000 de
miliarde dolari, pe o perioada de 12 ani.? Aceasta suma reprezenta aproape
integral bugetul american pentru exercitiul financiar 2011, estimat de Casa Alba
la 3.729 miliarde de dolari. Planul trebuia sa aduca o reducere a deficitului
bugetar la 2,5% din PIB pana in 2015 si la 2,0% din PIB pana la sfarsitul

deceniului.

9,,Barack Obama annonce un plan de réduction du déficit américain ambitiewx””, Le Monde 13.04.2011
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Analistii occidentali aunt de padrere ca principalele evenimente de la
afarsitul lunii aprilie 2011 (publicarea datelor privind cresterea economica
neaatiafidcatoare din primul trimeatru, modificarea perspectivei ratingului
acordat SUA de catre Standard & Poor’a de la ,atabila" la ,negativa"”, cresterea
preturilor benzinei, care a depasit pragul paihologic de 4 dolari/galon,
prelungirea perioadei de depresie a sectorului imobiliar) puneau sub semnul
intrebarii aoliditatea relanadrii economiei americane.

Luna mai 2011 a fnaemnat un lung sir de probleme pentru economia
americana. Datoria publica a atina limita legala, atabilita de Congrea la 14.300
miliarde dolari. Rata somajului a Inregiatrat o crestere, ajungand la 9,1%, dupa ce
incepuae aa acada in primele luni ale anului. Preturile din aectorul imobiliar au
ajuns la nivelul din 2002.

In luna iunie, FED-ul si-a incheiat programul de stimulare economicd.
Potrivit acestui pachet de mdsuri, din 2009 si pand in iunie 2011, au fost
tipdrite si apoi injectate in piata aproximativ 2.300 de miliarde de dolari, in
medie 75 de miliarde pe lund. In plus, dobdanda-cheie a fost mentinutd de
Banca Centrala in marja de 0-0,25% pentru a incuraja creditarea.

Rezultatele s-au dovedit dezamagitoare. Ben Bernanke, presedintele FED, a
declarat la inceputul lunii iunie 2011 c3, revenirea economiei se produce intr-un
ritm ,frustrant de lent". El a adaugat ca, din aceasta cauza, trebuie mentinuta o
politicd monetara care sa stimuleze cresterea economica, dand de inteles ca
dobanda-cheie va ramane la cote minime. ,Economia inca produce la niveluri cu
mult sub potentialul sdu. In consecintd, incid sunt necesare politici monetare
agreabile”, a afirmat Bernanke. Cu toate acestea, el a avertizat ca ,politica
monetara nu poate fi un panaceu”, iar reducerea deficitului bugetar (estimat la
1.400 de miliarde de dolari in anul fiscal curent) este esentiala pentru o economie

,sanatoasa".
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Cresterea datoriei publice, un pericol al recaderii in criza

Intrarea in incapacitate de plata a SUA, chiar si pentru o perioada scurta,
este o ,idee oribild", care ar putea destabiliza economia mondiala, afectand
relatiile deja tensionate dintre Statele Unite si China, principalul lor creditor, au
declarat mai multi oficiali si investitori straini. Datoriile SUA cdtre Beijing se
ridicau, in martie 2011, la 1.140 de miliarde de dolari.

La randul sdu, Administratia Obama atragea atentia cda vor exista
consecinte ,catastrofale”, care ar putea impinge economia, inca fragild, inapoi in
recesiune. Un numar tot mai ridicat de congresmeni republicani apreciau insa ca
intrarea tehnicd in incapacitate de platd este un pref care meritd pldtit pentru a-i
convinge pe democrati sd accepte tdieri bugetare mai drastice.

Agentia de evaluare financiara Moody's a avertizat autoritatile de la
Washington ca ia in calcul reducerea ratingului de top "AAA" al Statelor Unite,
daca disputele dintre Casa Alba si Congres privind majorarea limitei datoriei
publice nu progreseaza.

Liderii democrati si republicani din Congres au ajuns la un acord privind
ridicarea plafonului datoriilor, dupa luni de negocieri intense cu usile Inchise si cu
doar doua zile Tnainte de termenul limita stabilit de Ministerul de Finante. Acordul
prevede majorarea plafonului de indatorare de 14.300 miliarde dolari cu 2.100
miliarde dolari, evitdnd in aceat fel falimentul finantelor publice federale
americane. Totodatda, aceat acord atabileste o reducere a cheltuielilor
guvernamentale in urmadtorii zece ani cu pand la 3.000 de miliarde de dolari
si permite auficiente imprumuturi pentru a evita o alta ridicare a plafonului in
2013.

O reducere de circa 1.500 de miliarde de dolari va trebui operatd in cel
mai scurt timp, iar detaliile celorlalte taieri de fonduri vor fi atabilite de o
Comiaie formata din 12 membri ai ambelor Camere ale Congreaului. Comisia, care
functioneaza aub autoritatea Congreaului, trebuie ada gdaeaaca aolutii de

economiaire la bugetul federal iar, in cazul in care Congreaul nu va reactiona la
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recomandadrile sale pana pe 23 noiembrie 2011, acordul prevede declansarea
unor "tdieri" automate. Potrivit informatiilor oferite de oficiali ai Congresului,
sedintele Comisiei s-au concentrat pana acum pe reducerea cheltuielilor in
sectoare care reprezinta insumat 12% din bugetul federal.

Desi au evitat in ultimul moment intrarea in incapacitate de plata prin
semnarea acordului de crestere a plafonului de indatorare, agentia Standard &
Poor’s a anuntat decizia de a retrograda ratingul privind datoria publica a
Statelor Unite de la ,AAA” la ,AA+". Cea mai mare economie a lumii primea o
lovitura fara precedent. Oficialii S&P au declarat ca au retrogradat ratingul
SUA deoarece, acordul aprobat pe 2 august in Congres prevedea mdsuri sub
asteptdri. In schimb, Agentia Moody's a anuntat ci va da mai mult timp
guvernului american sa-si rezolve problemele fiscale.

Redeschiderea pietelor financiare internationale in sedinta de la inceputul
saptamanii urmatoare a marcat o prabusire a cursului tuturor hartiilor de
valoare. Incercand si calmeze apiritele, presedintele Barack Obama a auatinut un
discurs in care a afirmat ca ,orice ar apune o agentie de rating, SUA raman o tara
de AAA”. La randul adu, miliardarul Warren Buffet caracterizeaza retrogradarea
ca fiind “fara aena”, afirmand totodata ca ar acorda Statelor Unite ratingul ,AAAA”,
dacd acesta ar exista.

Pentru a-si recupera ratingul maxim pierdut in auguat 2011, Standard &
Poor'arecomanda Statelor Unite aa reduca din cheltuieli pentru a atabiliza datoria
federala, aatfel incat aceaata aa inceteze ad creaaca mai rapid decat economia.
Statele Unite aunt foarte departe de atarea de echilibru si aunt neceaare cateva
decenii pentru a-l atinge. Pentru aceaata, datoriile ar trebui aa nu depaseaaca
60% din PIB, lucru care se va dovedi a fi dificil de mentinut in urmatorii 10 ani.
Pentru a ae ajunge la 65% din PIB, apre exemplu, ar fi neceaara tdierea
cheltuielilor cu cel putin 4 - 5 mii de miliarde de dolari in urmatorul deceniu.

SUA au nevoie ca in aceat an fiacal aa diapuna de un plan, aprobat de
Congrea si aemnat de presedinte, care ad genereze economii de cateva mii de

miliarde de dolari, auatin expertii. Daca ae va amana aceat lucru pana in 2012, a-ar
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putea ca SUA sa-si piarda si ratingul AA+ pe care il are in prezent. Planul nu
trebuie lasat deoparte pana dupa alegerile prezidentiale, in campanie politicienii
fiind dispusi sa faca promisiuni pe care nu le pot indeplini.

Negocierile privind cresterea plafonului de indatorare au avut ca rezultat o
intelegere fragild, care nu a rezolvat marile probleme ale economiei americane. Ar
trebui sa se redimensioneze programul de asisten{a sociala, prin cresterea varstei
de pensionare si refacerea modului de acordare a ajutoarelor sociale. Cheltuielile
optionale trebuie sa dispard, cu exceptia anumitor sectoare publice, In care este
necesara chiar o crestere a investitiilor. De asemenea, Statele Unite ar trebui sa
adopte anumite criterii de performanta, astfel incat programele care nu dau
randament sa fie eliminate rapid. Daca va lua aceste masuri, spun expertii S&P,

SUA 1si vor putea recapata ratingul AAA.

Decizia S&P de retrogradare a ratingului SUA, reprezinta un moment
istoric in lumea financiara si, totodatd, un soc in finantele internationale, care va
actiona psihologic asupra pietelor si a investitorilor si care isi va pune amprenta,
mai devreme sau mai tarziu, in evolutia economiei mondiale. Tinand cont de
caderea pietelor si de criza datoriilor care a cuprins Uniunea Europeana, frica de
un posibil nou val al crizei economice a pus stapanire pe piete si pe investitori.
Deciziile de investire au devenit tot mai greu de fundamentat, in contextul
economic dominat de impredictibilitate si instabilitate. Capitalurile au devenit si
vor fi din ce in ce mai scumpe si mai greu de procurat, iar profiturile din ce in ce
mai greu de realizat, ca urmare a impactului acestor evenimente ce par a precede

un posibil nou val al crizei economice, apreciaza expertii.

Frica de instabilitate a modificat comportamentul investitorilor si se
constata ca detindtorii de capital sunt din ce in ce mai reticenti In a-si plasa
resursele in active care nu de mult pareau sigure si au o aversiune fata de risc din
ce in ce mai mare. De asemenea, nesiguranta calitatii activelor au determinat
investitorii sa prefere, in cea mai mare parte, sd se refugieze in aur, franc

elvetian, yen sau cash.

Intr-un scenariu pesimist, dar din ce in ce mai realist, economia SUA ar
putea recadea in recesiune, iar unda acesteia ar putea atinge si alte economii. De
asemenea, cresterea dobanzilor obligatiunilor de stat va declansa o scumpire in

lant a surselor de finantare, cu efecte si asupra bilanfurilor bancare.
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Un alt efect mentionat de analisti consta in deprecierea dolarului si
scdderea ponderii lui in rezervele mondiale. In prezent, dolarul este cea mai
importanta moneda de rezerva la nivel mondial, avand o pondere de aproape
60%. Insa, principalele probleme ale SUA dar si ale Uniunii Europene raman, in
continuare, sustenabilitatea datoriei publice si necesitatea consolidarii fiscale.
Avantajul SUA este cd are datoria in dolari, iar statul poate tipdri “biletul verde”
fdrad reatrictii.

Pentru a calma pietele, FED-ul a anunfat ca isi va mentine politicile
stimulative pentru inca doi ani, desi In luna iunie programul de stimulare
economica trebuia incheiat. Comunicatul FED mentioneaza faptul ca, economia
americana Inregistreaza un ritm de crestere sub asteptari, ceea ce semnaleaza ca
inflatia va putea ramane sub control. In aceste conditii, FED-ul va fi in masura sa
mentind ,un nivel scazut al ratelor la fondurile federale, cel putin pana la mijlocul
anului 2013”. Dobanda de politica monetara se afla la cel mai redus nivel din
istoria Bancii Centrale, intre 0% si 0,25% din 2008. Potrivit comunicatului,
Jriscurile privind economia au crescut, iar cresterea economica este considerabil

mai lentd decdt a-a anticipat”.

Dupa cum comenteaza expertii occidentali, FED-ul a declarat ca are in
vedere ,alte madsuri pentru promovarea unei cresteri economice mai puternice”,
dar nu a oferit alte detalii. "Ben Bernanke este obligat sa transmita un mesaj catre
investitori pentru a le confirma ca va continua sa sustina pretul obligatiunilor de
stat americane, fragilizate de decizia S&P”, arata Antoine Brunet, director la AB

Marches.

La randul sau, presedintele Barack Obama a declarat ca, economia
americana este capabila sa depaseasca actualele dificultati. El1 a anuntat ca va
prezenta in luna septembrie 2011 un nou plan de stimulare a cresterii economice
si crearii de noi locuri de munca, precum si un program detaliat de reducere a

deficitului bugetar.
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Globalizarea creste riscurile propagarii crizei datoriilor suverane

Potrivit datelor publicate in Raportul de toamna al Fondului Monetar
International?® (Global Financial Stability Report), acesta si-a revizuit in jos
prognoza privind cresterea economicda din aceat an pentru economiile tarilor
industrializate ale lumii, ca urmare a incetinirii cresterii economice si a temerilor

ca Uniunea Europeana nu va reusi aa rezolve criza datoriilor din Zona Euro.

Cea mai severd revizuire a prognozelor FMI s-a inregistrat in cazul SUA,
unde cresterea se va incetini la doar 1,5% in 2011 si la 1,8% in 2012. In luna
iunie, ae anticipa o crestere de 2,5% pentru 2011 si 2,7% pentru anul viitor.

Raportul FMI releva faptul ca, In ultimele luni economia mondiala a-a
confruntat cu o aerie de socuri: intenaificarea si propagarea crizei datoriilor
auverane In randul economiilor dezvoltate (cu impact aaupra evolutiei pietelor
financiare internationale), afarsitul politicilor bugetare expanaioniate, cutremurul
din Japonia din luna martie, evenimentele din Orientul Mijlociu si Africa de Nord.
Totodata, inatabilitatea de pe pietele financiare a determinat deteriorarea rapida
a indicatorilor de incredere din economiile dezvoltate, aituatie care a contribuit la

atagnarea proceaelor de echilibrare si ajuatare macroeconomica la nivel mondial.

Multiplicarea factorilor de riac din ultimele luni, in apecial in randul tarilor
dezvoltate, a avut impact negativ asupra economiei mondiale: problemele cu care
se confrunta finantele publice si aiatemele bancare din tarile dezvoltate,
inauficienta politicilor economice pentru ameliorarea conaecinfelor primului val
al crizei economice, vulnerabilitatile economiilor emergente, volatilitatea pietelor
de marfuri si tenaiunile geopolitice. "Teama de necunoscut este mare. Sunt
neceaare urgent politici eficiente pentru a imbunatati perapectivele si pentru a
reduce riacurile. Economia mondiald a intrat intr-o noud faza periculoaaa.
Relanaarea economica a incetinit conaiderabil”, a declarat Olivier Blanchard,

economist-gef al FMI11,

La Tnceputul lunii octombrie, presedintele FED, Ben Bernanke, aemnala
faptul ca economia SUA eate "pe punctul de a incetini bruac"”, iar falimentul
“necontrolat” al Greciei ar putea avea un impact aerioa aaupra pietei americane.

El a cerut Adminiatratiei aa nu acada cheltuielile bugetare pe termen acurt, pentru

10 Vezi: IMF World Economic Outlook report - ,Global Financial Stability Report”, 21.09.2011
11 Vezi: ,How to Profit from Grim IMF Global Outlook”, www.benzinga.com, 21.09.2011
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a Incuraja cresterea economicd, chiar daca ele contravin eforturilor de a reduce
deficitul pe termen lung. Reamintind ritmul redus de creare de noi locuri de
muncd, neincrederea pietelor si riscurile financiare induse de criza datoriilor
suverane din Uniunea Europeand, Bernanke a anuntat ca Banca Centrala este

pregatita sa ia noi masuri de stimulare economica, daca va fi necesar.

Presedintele FED a avertizat ca turbulentele din economiile europene au
deja un impact negativ asupra pietelor de capital americane, iar conflictele
politice de la Washington reprezinta o amenintare la adresa economiei
americane, deoarece amplificad incertitudinea de pe piete. Bernanke a pus
incetinirea cresterii economice americane in parte pe seama cutremurului din
Japonia si a crizei datoriilor suverane din Europa, dar si pe seama problemelor
interne, in special somajul ridicat, de circa 9%. "Noile angajari din domeniul
privat au crescut, in medie, cu doar 100.000 de locuri de munca pe luna pe timpul
verii, la jumatate fata de cel de la inceputul anului, iar statul si autoritatile locale
au continuat sa concedieze salariati". El a subliniat faptul ca inflatia nu reprezinta
o amenintare pentru economie si principala problema ramane nivelul

"extraordinar de ridicat" al somajului.

Adevaratul motiv al iIngrijorarii presedintelui FED privind falimentul
Greciei (sau al oricarei alte tari din Zona euro) este ca acesta va avea acelasi efect
asupra sistemului financiar american ca si falimentul bancii Lehman Brothers: un
haos financiar ce se va propaga la nivel planetar. Nu expunerea directa fata de
verigile slabe ale Zonei euro este problema. Wall Street-ul a imprumutat “numai”
7 miliarde de dolari Greciei, conform datelor Bancii Reglementelor Internationale,
ceea ce poate fi suportat de sistem. Dar un faliment al Greciei sau al unei alte fari
europene cu datorii nesustenabile, ar putea foarte usor sa provoace o reactie in
lant asupra bancilor germane si franceze, care au Iimprumutat mult mai multi bani

Greciei.

La randul lor, marile banci de pe Wall Street au imprumutat masiv bancile
franceze si germane. Expunerea totald a Wall Street-ului fatd de Zona euro se
ridicd la 2.700 miliarde de dolari. Expunerea fata de Franta si Germania
reprezintda aproape jumatate din aceasta suma. Mai mult, problema nu sta numai
in Imprumuturile acordate bancilor germane sau franceze. Institutiile financiare
de pe Wall Street au asigurat sau au investit intr-o multitudine de derivative cu
origine In state membre ale Uniunii Europene, pe piata de energie, valutara,

dobanzi si contracte swap pe valute. Dacd o banca germana sau franceza
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falimenteaza, efectele sunt incalculabile.

Daca In urma cu cateva luni criza din Uniunea Europeana nu era
consideratd o problema pentru bancile americane, In prezent, autoritatile de la
Washington se declara “deosebit de preocupate” de criza de pe “vechiul
continent”. Aceasta ar presupune o noud salvare a Wall Street-ului cu bani de
la contribuabili.

Dupa cum declara presedintele american la inceputul lunii octombrie 2011
in cursul unei conferite de presa la Casa Alb3a, “economia noastra are nevoie de un
soc electric imediat. Problemele pe care Europa le traverseaza astdzi ar putea
avea un efect foarte real asupra economiei noastre, intr-un moment in care
aceasta da semne evidente de slabiciune. Planul de creare de locuri de munca ne
va ajuta sa ne Inarmam anticipat pentru un nou regres al economiei, daca situatia
din Europa se va agrava. El va sustine cresterea economica, va asigura

americanilor locuri de munca”.

Maauri ale Adminiatratiei Obama de relanaare a economiei si de
reducere a deficitelor

Prezentat la inceputul lunii septembrie, noul plan de relansare economica
si de sustinere a pietei muncii pe o perioadd de sase ani, ce se cifreaza la 447
miliarde de dolari, este considerat de cei mai multi analisti economici o ultima
tentativa disperata a Administratiei Obama de a evita o noua recesiune, ce pare sa
se instaleze si pentru a combate un somaj ce se incapataneaza sa ramana la peste
9% (In ultimele luni, ,Jocomotiva" americana nu a mai creat nici un loc de muncg,

astfel ca numarul somerilor a depasit pragul de 18 milioane).

,2American Jobs Act” are doua componente. O parte, de circa 250 de
miliarde de dolari, care nu vor fi platiti direct din bugetul federal, ci vor fi scosi
din coloana veniturilor la buget, reprezentand reduceri si scutiri de la plata unor
taxe datorate de persoane fizice cu venituri modeste si IMM-uri. Restul, de
aproape 200 miliarde de dolari, vor fi injectati direct in economie. Dintre acestia,
50 de miliarde de dolari vor fi investiti de stat in infrastructura de transport, 45 de
miliarde dolari in reparatii de scoli si reabilitdri de locuinte, iar 10 miliarde vor fi
destinati credrii unei bdnci de stat care sd finanteze investitiile in infrastructurd.
Presedintele sustine cd aceste mdsuri vor permite crearea a 1,9 milioane de noi

locuri de muncd si vor face ca rata somajului sd se reducd de la 9,1% la 8,1%.
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Programul elaborat de Administratie are rolul de recomandare pentru
Comisia din Congres care trebuie sa gaseasca masuri de reducere a deficitului
bugetului federal cu cel putin 1.500 miliarde de dolari. Presedintele Camerei
Reprezentantilor, John Boehner, unul dintre cei mai influenti republicani din
Congres, declara in luna septembrie ca Partidul Republican nu va accepta cresteri
de taxe si a cerut Comisiei de reducere a deficitului sa se concentreze pe
restrangerea programelor sociale, precum cel de asigurari de sanatate “Medicare”
oferita batranilor. Obama a amenintat cu dreptul de veto al presedintelui orice
propunere de scadere a deficitului care ar reduce programul “Medicare” fara sa

creasca taxele platite de bogati.

Republicanii s-au Impotrivit catorva dintre masurile noului plan, dar si
solutiei finantdrii sale, asiguratd in proportie de 50% prin cresterea impozitelor
pentru contribuabilii bogati si eliminarea facilitdatilor fiscale pentru marile
corporatil.

Un sprijin neasteptat pentru planurile presedintelui american de a pune
capat scutirilor fiscale de care beneficiaza persoanele cu venituri ridicate a fost
oferit de miliardarul Warren Buffett. El a indemnat Congresul sa majoreze taxele
impuse celor mai bogati americani, categorie in care se afla si el, pentru a ajuta
guvernul sa reduca deficitul bugetar si a asigurat ca o astfel de masura nu ar avea

un impact negativ asupra investitiilor sau cresterii numarului locurilor de munca.

Buffett sus{ine majorarea imediata a impozitelor pentru persoanele ale
caror venituri depasesc pragul de un milion de dolari, iar pentru cei peste 8.270
de contribuabili cu castiguri egale sau mai mari de zece milioane de dolari, cotele
de taxare ar trebui ridicate si mai mult!2. El mentioneaza date ale fiscului
american, care arata ca povara fiscala pentru cetatenii cu venituri foarte ridicate
s-aredus in ultimele doua decenii. Astfel, in 1992 cei mai bogati 400 de americani
detineau venituri impozabile cumulate de 16,9 miliarde de dolari, pentru care au
platit taxe de 29,2%. In 2008, cAnd baza de impozitare a fost de 90,9 miliarde de
dolari, impozitul a scazut la 21,5%. "Am dat doar 17,4% din veniturile impozabile,
procent mai mic decat cel platit de oricare dintre ceilalti 20 de oameni din biroul

nostru. Povara lor fiscala oscileaza intre 33% si 41%", a subliniat miliardarul.

12 Aux Etats-Unis, I'idée de taxer les «mégariches» se développe», Le Figaro - Economie, 16.09.2011
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La Inceputul lunii octombrie, Senatul Statelor Unite a blocat dezbaterea
proiectului de lege al Casei Albe pentru relansare economicd si creare de locuri de
muncd, inad presedintele Barack Obama a anungat ca votul din Senat "nu
inaeamna afarsitul luptei” si ca intentioneaza aa includa prevederile pachetului

respins in mai multe proiecte de lege, care ar putea fi adoptate separat.

Republicanii se opun categoric prevederii care vizeaza o suprataxa de
5,6% pentru veniturile anuale care depdsesc 1 milion de dolari. Liderii
republicani au acuzat Caaa Alba ca ae angajeaza, din motive politice, intr-un
"razboi de claad", in timp ce democratii apreciaza ca propunerea eate corecta si i-
au acuzat pe republicani ca {i apara pe bogati in detrimentul marii majoritati a

americanilor.

America celor bogati si America celor saraci

Potrivit opiniilor exprimate de analisti si directori din aectorul financiar
american cu ocazia unei dezbateri organizate de agentia Bloomberg, cresterea
decalajului intre americanii bogati si cei sdraci remodeleaza economia SUA,
care devine tot mai vulnerabild la frecvente crize financiare si mai putin
capabila sa genereze o dezvoltare durabildl3. Aceaata tendinta de crestere a
inechitatii, manifeatata in ultimele decenii, ar putea condamna inatitutiile
financiare de pe Wall Street, timp de o generatie, la profituri mediocre si ar putea
provoca chiar inatabilitate aociala. “Diferentele de venituri devin din ce in ce mai
grave. Aceaata tendinta nu eate o reteta de crestere economica atabild, atunci
cand bogatii devin mai bogati, iar ceilal{i aunt ldaati in urma” auatine Jamea
Chanoa, presedinte si fondator al companiei Kynikoa Aaaociatea din New York.

Din 1980, circa 5% din venitul national anual a trecut de la claaa de mijloc
la familiile cele mai bogate. Astfel, cele mai bogate 5.934 de familii au beneficiat
de fonduri suplimentare de 650 miliarde de dolari, peste un milion de dolari
fiecare, pe langa ceea ce ar avea daca "placinta economica" ar fi impartita ca in

1980, potrivit datelor publicate de Census Bureau.

13 Vezi: ,Growing Income Gap May Leave U.S. Vulnerable”, www.bloomberg.com, 13.10.2011
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Controversele legate de echitatea economica au ajuns in centrul atentiei,
din cauza economiei aproape de stagnare si a unui somaj care s-a stabilizat In
jurul nivelului de 9-9,5%, in timp ce profiturile corporatiilor se mentin la niveluri
ridicate. Dezbaterile pe aceaatda tema a-au desfasurat in conditiile in care
demonstratiile de la New York ale unui grup autointitulat "Ocupati Wall Street"
intrau In cea de-a 27-a zi. "Suntem cei 99% (dintre cetatenii americani) care nu
vom mai tolera lacomia si coruptia celor 1%", se arata pe site-ul

occupywallstreet.org.

in perioada 1993-2008, cele mai bogate 1% dintre familiile americane au
obtinut 52% din veniturile totale ale populatiei, potrivit unei analize a datelor IRS
(Internal Revenue Service) efectuata de Emmanuel Saez, profesor de economie la

University of California.

Dupa criza financiara din 2007-2009, dupa doi ani de declin, totalul
profiturilor corporatiilor americane a atins un nou varf de 1.500 miliarde de
dolari, cu 6,5% peste nivelul maxim inregistrat in septembrie 2005.

Cetatenii obisnuiti nu au reusit insa sa depaseasca impactul crizei.
Veniturile medii ale unei familii americane medii au fost la sfarsitul anului
2010 de 49.445 de dolari, sub nivelul din 1997. In ultim3 instanta, inechitatile
pot pune in pericol stabilitatea sociald, au concluzionat analistii, bogatii si saracii
avand resentimente in oglinda. Presedintele FED, Ben Bernanke, declara cu un an

in urma ca agravarea decalajelor duce la o societate lipsitd de coeziune.

Economia americana a inregistrat un deficit bugetar de 1300 miliarde de
dolari (reprezentdand 8,7% din PIB) in anul fiscal incheiat la 30 septembrie
2011, comparativ cu deficitul de 1290 miliarde dolari (9% din PIB) atins in anul
fiscal precedent. Potrivit datelor publicate de Ministerul de Finante, este pentru al
treilea an consecutiv cand SUA finregistreaza un deficit in crestere fata de
perioada precedenta si, de asemenea, reprezinta al doilea cel mai mare deficit
bugetar inregistrat de SUA. Cel mai ridicat nivel al deficitului bugetului federal

american, de 1.420 miliarde de dolari s-a inregistrat in anul fiscal 2009.

Directorul Biroului de Management si Buget al Casei Albe, Jacob Lew,
apreciaza ca datele privind deficitul bugetar confirma faptul ca Statele Unite nu
mai pot permite amanarea stimuldrii cresterii economice si a credrii de locuri de

munca.
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Planul presedintelui american de reducere a deficitului bugetar poate avea
un efect pozitiv asupra ratingului Statelor Unite, dar sansele de aplicare a acestuia
sunt "extrem de reduse”, se afirmi intr-un raport al Moody’s Investors Service. In
plus, reducerea deficitului bugetar al SUA va fi Ingreunata de pericolul incetinirii

cresterii economice.

Raportul agentiei Moody'’s subliniaza faptul ca planul lui Obama este cel
mai recent dintr-o serie de propuneri care demonstreaza ca reducerea deficitului
bugetar reprezinta atat obiectivul Administratiei cat si al conducerii ambelor
partide politice. Perspectiva de crestere economica a SUA este principala tinta a
tuturor acestor propuneri. "Toate aceste planuri vor avea ca rezultat o traiectorie
descendenta a datoriilor In urmatorul deceniu, daca vor fi sustinute de o crestere
economica stabild", subliniaza in raport analistul Steven Hess. El adauga faptul ca
analistii Moody’s estimeaza o mentinere sub potential a cresterii economice a
Statelor Unite, cel putin In 2012 si ca, aceasta se va afla sub ritmul estimat in

planurile prezentate de Administratia americana.

Economistul Nouriel Roubini crede ca sansele ca economia SUA si, pe cale
de consecinta, si cea mondiala sa recada in recesiune sunt de peste 50%, iar
urmatoarele doua-trei luni vor fi hotaratoare pentru directia pe care o va lua
aceastal4. In prezent, economia este afectata de reducerea consumului, in special
din cauza reticentei firmelor de a face noi angajari si investifii care sa
impulsioneze economia. "Exista prea multe datorii si in mediului privat si in cel
guvernamental. Din datorie nu poti sa iesi decat prin economisire, printr-o
crestere economica puternica sau prin metoda periculoasa a inflatiei”, spune
Roubini. ,Dar, daca nu reporneste consumul populatiei si firmelor, atunci risti sa

ramai in recesiune".

El considera ca masurile de austeritate vor impinge si mai puternic tarile in
recesiune, inclusiv Marea Britanie, Franta sau SUA. Solutia lui Roubini pe termen
scurt este incurajarea economiei prin deficite mai mari, iar pe termen mediu si
lung, o strategie care sa prevada reducerea gradului de indatorare, dupa ce

economia intra intr-un ciclu de crestere.

14 Vezi: ,Roubini Sees 50% Chance of Recession in US, Euro-Region, U.K. Economies”, www.bloomberg.com,
24.10.2011
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Parerea lui Roubini este cd, vina pentru actuala situatie financiara a SUA o
poarta George W. Bush. "Cand Obama a venit la putere a mostenit un deficit
bugetar imens. Cand Bush a preluat conducerea Administratiei, avea un excedent
de 300 de miliarde dolari. Cum s-a Intamplat asta? Am redus taxele in 2001-2003,
am cheltuit pe doud rdzboaie pierdute din start, am dublat cheltuielile, am acordat
beneficii si am neglijat supravegherea sistemului bancar, care a provocat cea mai
mare crizd financiard din istorie. Asadar, au fost cinci factori care au transformat
un excedent mare intr-un deficit enorm. Sustenabilitatea economica a SUA a fost

distrusa inainte de venirea lui Obama", sustine Roubini.

Analistii revistei “Time” apreciaza ca un sfert din datoria nou-creata de
SUA 1n ultimii 10 ani este cauzata de scaderea ritmului cresterii economice. Din
totalul de 14.300 miliarde dolari, 3.600 miliarde dolari sunt datorii provocate de
scaderea economica. Practic, guvernul a trebuit sa se imprumute mai mult pentru
a mentine cheltuielile la nivelul anterior, cu toate ca veniturile bugetare au scazut,

ca urmare a recesiunii pe care SUA o traverseaza din 2008.

Restul datoriei a fost creat de reducerea taxelor din anii Administratiei
Bush (1.700 miliarde de dolari), precum si de razboaiele din Irak si Afganistan
(1.300 de miliarde de dolari). La aceste cheltuieli se mai adauga dobanzile (1.400
de miliarde dolari), precum si cheltuielile pentru programele sociale (2.700 de

miliarde dolari).

Companii precum Google, Cisco, Apple sau Microsoft fac lobby pe langa
Congresul american pentru a obtine o reducere a impozitelor pe venit, astfel incat
transferul profitului din strainatate in tara sa fie acceptabil. Administraia Obama
s-a opus, ins3, reducerii impozitului, criticind taxele preferentiale practicate in
anumite industrii, dar si pentru milionari. O analiza din 2008 arata ca
transferurile veniturilor, practicate de multinationale, costa guvernul

american circa 90 de miliarde de dolari in impozite pe venit.

Potrivit regulilor impuse de Ministerul de Finante, filialele din strainatate
ale companiilor-mama din SUA sunt obligate sa plateasca un pref echitabil pentru
licentele companiilor. Daca aceste filiale din strainatate platesc impozite mai mici,
efectul este transferarea veniturilor companiei In strdindtate, ceea ce ajuta

compania mama sa evite plata unor impozite marite pe venit.

Ultimele date privind evolutia economiei Statelor Unite dau sperante ca a

fost evitatd, cel putin pana in acest moment, recidderea in recesiune. Potrivit
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anuntului facut la 27 octombrie de Departamentul american al Cometului,
produsul intern brut a inregistrat o crestere reala de 2,5% in trimestrul trei 2011,
cel mai rapid ritm din ultimul an, sustinuta de cresterea cheltuielilor populatiei si

companiilor.15

Avansul de 2,5% a fost anticipat de analisti si marcheaza o accelerare fata
de ritmul de 1,3 % inregistrat in trimestrul doi. Cheltuielile de consum din ultimul
trimestru s-au situat la cel mai ridiat nivel din ultimele trei luni ale anului trecut,
in timp ce cheltuielile pentru investitii ale companiilor au atins maximul ultimilor

trei ani.

15Vezi: ,Economic Growth in U.S., Though Still Modest, Speeds Up”, New York Times, 27.10.2011
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