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Rezumat 
 
 
Cuvinte cheie: echilibru general, keynesism, monetarism, turbulențe, hazard, fricțiuni de 
căutare, echilibru Nash 
 

Realitatea economică este caracterizată de existența unor importante și numeroase 
interdependențe între piețe. Un astfel de exemplu este faptul că aspectele care caracterizează 
piața locurilor de muncă se constituie ca factori determinanți ai cererii de bunuri de consum, 
respectiv salariații cheltuie pe baza venitului obținut de pe piața muncii, iar producătorii 
realizează angajări în funcție de cantitatea de producție vândută la un preț considerat just. De 
asemenea, un rol important în procesul economic îl reprezintă fenomenele de substituire și 
complementaritate atât la nivelul consumatorilor, cât și la nivelul producătorilor. În acest context 
dat de formarea prețurilor pe toate piețele se face trecerea la conceptualizarea și analiza 
echilibrului general. Din punct de vedere teoretic, echilibrul general se referă la situația în 
economie în care toate piețele (piața bunurilor economice, piaţa monetară, a capitalurilor și piaţa 
muncii) se află simultan în echilibru, adică atunci când prețurile și cantitățile nu se modifică. Mai 
mult, în cadrul analizei echilibrului general un aspect important este reprezentat de apariția 
situațiilor de dezechilibru economic. 

Problema echilibrului economic preocupă economia politică încă de la începuturile sale, 
mai precis de când gândirea economică s-a constituit într-o ştiinţă de sine stătătoare. Viziunea 
clasică privind echilibrul economic o întâlnim în operele lui Adam Smith, David Ricardo şi John 
Stuart Mill, ca să îi menţionăm pe cei mai reprezentativi exponenţi ai liberalismului clasic. Unul 
dintre obiectivele principale ale acestora a fost denunțarea ideilor mercantiliste restrictive ale 
liberei concurențe. Pentru Adam Smith, statul trebuia să se abțină să intervină în economie, 
deoarece atunci când oamenii acționează liber, în căutarea propriului interes, există o mână 
invizibilă ce transformă eforturile în beneficii. În fond, teoria „mâinii invizibile”, enunţată de 
Adam Smith, poate fi considerată ca o formă de exprimare a unei concepţii cu privire la 
echilibrul economic. Potrivit acestei teorii, economia bazată pe mecanismele pieţei concurenţiale 
îşi asigură în mod spontan, echilibrul între producţie şi consum, ofertă şi cerere, fapt care face de 
prisos intervenţia statului în economie. De asemenea, conform teoriei „mâinii invizibile”, jocul 
intereselor care se derulează pe o piață este suficient pentru a armoniza viața economică. 

În continuare, cele mai importante teorii ce privesc echilibrul și dezechilibrul economic 
sunt cele enunţate de Alvin Marshall, Leon Walras şi John Maynard Keynes, după care au 
evoluat alte teorii privind fenomenele dintr-o economie. 

În abordările ulterioare, economiștii s-au concentrat în mod deosebit asupra a trei 
probleme care se ivesc în contextul sistemelor de echilibru general, bazate în principal pe ipoteza 
concurenței perfecte: (i) dacă există o soluție corespunzătoare echilibrului general, în sensul 
compatibilității valorilor variabilelor; (ii) dacă soluția respectivă este unică, adică dacă există 
numai o singură valoare pentru fiecare variabilă compatibilă cu soluția globala; (iii) dacă 
sistemul este stabil, în sensul revenirii lui, după o perturbare, la valorile de echilibru. Deși pe 
parcursul secolului 20, mai mulți economiști, printre care Kenneth J. Arrow și Gerard Debreu, au 
propus modele și abordări matematice ale echilibrului care să dea răspunsurile considerate 
definitorii la aceste probleme, actuala conjuctură economică mondială, determinată de cea mai 
gravă criză economico-financiară de după cel de-a doilea război mondial, au determinat reluarea 
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și reanalizarea acestor abordări ale echilibrelor și dezechilibrelor piețelor dintr-o perspectivă mai 
largă. 

Aceste dezvoltări au condus, în cadrului context teoretic al secolului al XX-lea, la apariția 
uneia dintre dilemele cele mai importante care au reprezentat obiectul de studiu pentru marea 
parte a economiștilor: politica bugetară versus politica monetară. Această dilemă apare cu atât 
mai mult în prim plan în această perioadă caracterizată de criză și dezechilibre economice 
majore.  
 În ceea ce privește politica economică aceasta a fost diferită, în funcție de orientarea 
politică a fiecărui guvern în parte. În acest sens, perioadele în care politicile monetare, având ca 
ținte controlul și stabilitatea prețurilor, susținute cu înverșunare de monetariști reprezentați, în 
principal, de Școala de la Chicago, au alternat cu perioade în care guvernele au adoptat politici 
economice bazate pe încurajarea ocupării forței de muncă prin creșterea cheltuielilor publice, 
politici care își au fundamentul în gândirea economică a lui Keynes. 

Pentru monetariști, impulsurile bugetare sau fiscale pot influența veniturile, însă numai pe 
termen scurt, dar, în schimb, cheltuielile guvernamentale finanțate prin împrumuturi publice sau 
impozite vor conduce la suprimarea unui volum aproximativ egal de cheltuieli private, atât 
pentru consum, cât și pentru investiții, astfel încât în cele din urmă producția, ocuparea mâinii de 
lucru și venitului global nu vor suferi modificări esențiale. 

În ultimul secol, cele două școlii de gândire economică au avut o confruntare deschisă în 
ceea ce privește sistemul de economie de piață cel mai eficient, și care ar trebui să fie adoptat de 
către stat în politicile sale pentru o dezvoltare economică durabilă și o creștere sustenabilă a 
economiei. 

În ciuda afirmației lui Milton Friedman, după care diferențele dintre monetariști și 
keynesiști ar fi doar de natură empirică, esențialul dezbaterilor dintre cele două orientări se 
regăsește în modelul de economie utilizat: schematic, monetariștii sunt walrasieni, pentru ei 
economia cunoaște numai dezechilibre temporare, ei cred în acțiunea pozitivă a „mâinii 
invizibile” a lui Adam Smith, pe când keynesiștii susțin o abordare contrară. 
 Monetarismul s-a născut din dificultățiile economice contemporane și îndeamnă la 
reflecție. În momentele de criză resimțită profund, societatea își elaborează noi percepții 
teoretice, căutându-și noi valori. Pe un astfel de teren a luat naștere keynesismul, în urma marii 
crize economice din 1929-1933 și pe un teren asemănător, determinat de actuala criză 
economico-financiară, ne putem aștepta să ia naștere noi modele de analiză a echilibrelor și a 
dezechilibrelor economice. 

Criza din 2007-2008 este văzută de mulți economiști ca o consecință inevitabilă a 
exceselor anterioare ale economiei și realmente ca pe un proces de însănătoșire. Contextul actual, 
determinat de criza economică, oferă perspectivele pozitive pentru apariția unei noi abordări 
asupra teoriei echilibrului general, din prisma realității economice actuale, care va schimba 
puternic și definitiv gândirea și optica economică, dar și realizarea unei sinteze, a diferitelor 
modele de echilibru agregat al piețelor, care să conducă la un echilibru general stabil cu un cadru 
sustenabil pentru relansarea, și mai apoi dezvoltarea economiei globale. Altfel spus, ieșirea 
economiilor  din criză se va realiza printr-o acțiune concertată a statului și a forțelor pieței, dar cu 
condiția să se țină cont de faptul că piața este un sistem bazat pe principiului autoreglării, iar 
statul nu trebuie să intervină în mecanismul de funcționare al acesteia, ci trebuie să rămână un 
„partener” care să asigure o politică fiscală coerentă și un cadru de reglementare al piețelor, care 
să dea posibilitatea agenților economici să se manifeste liber într-un cadru concurențial legitim, 
din care să obțină beneficiile dorite. 
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 Cercetarea asupra teoriei echilibrului general, care face obiectul acestei teze, va ridica o 
serie de probleme importante care au apărut în ultimul secol și mai ales după izbucnirea crizei 
economice actuale în ceea ce privește capacitatea, dar și limita modelelor economice de a asigura 
predictibilitatea necesară pentru evoluția diferitelor fenomene economice și realizarea 
echilibrului general, pe termen mediu și lung. Această criză economică a arătat limita modelelor 
propuse în contextul economic actual, iar măsurile luate pentru reducerea efectelor negative 
cauzate de criză s-ar părea că nu mai respectă sugestiile teoretice ale susținătoriilor lui Keynes, 
Friedman sau alți economiști de seamă. În acest context dur ne putem aștepta ca o nouă viziune 
asupra echilibrului să își construiască principiile folosind combinat instrumentarul oferit de 
keynesiști și liberali, dar în același timp să nu fie folosite rezultatele cercetărilor acestora ca 
postulate pentru politicile economice. Astfel, vor fi tratate probleme de importanță majoră și de 
actualitate în ceea ce privește teoria și politica economică, având ca și obiectiv principal găsirea 
unor modalități de alocare a resurselor care să determine asigurarea unei dezvoltări economice 
sustenabile. 

În cadrul acestei cercetări se va avea în vedere tratarea echilibrului general printr-o 
abordare diferențiată din perspectiva modelelor existente și a evoluțiilor viitoare. Structura tezei 
vizează abordarea a patru aspecte majore de cercetare: 

(i) Probleme de echilibru şi dezechilibru în teoria economică 
(ii)  Teoria echilibrului general în concepţia lui Keynes. Analiza teoretică şi sugestii 

pentru politica economică 
(iii)  Viziunea monetarismului privind existenţa echilibrului în teoria şi politica 

economică. Efecte și semnificații 
(iv) Abordarea teoriei echilibrului general în contextul realităţii economice actuale şi 

al perspectivelor viitoare 
Dat fiind că această teză urmărește analiza echilibrului general, este importantă, pentru 

început, definirea a ce anume reprezintă o stare de echilibru, dar și ce determină această situație. 
Astfel, în cadrul primului capitol sunt abordate din punct de vedere conceptual probleme de 
echilibru și dezechilibru care au reprezentat obiectul de studiu al economiștilor în cadrul teoriei 
economice, pe parcursul ultimului secol și jumătate. 

Acest prim capitol debutează prin analiza și definirea conceptului de echilibru economic, 
după care vom extinde analiza asupra problemelor de realizare a echilibrului general, pentru ca 
în final să se facă trecerea de la echilibru la problemele de dezechilibru abordate în cadrul teoriei 
economice. 

Echilibrul, un termen preluat din științele exacte, desemnează la nivelul piețelor situația 
în care consumatorii și vânzătorii sunt satisfăcuți de combinația curentă a prețurilor și a 
cantităților cumpărate sau vândute. De asemenea, echilibrul reprezintă o noțiune centrală a 
analizei economice moderne care descrie situații despre care economiștii nu pretind că s-ar 
realiza întotdeauna, dar care servesc drept referință pentru a studia situațiile concrete. În acest 
cadrul, principalele forme pe care le îmbracă echilibrul sunt echilibrul necooperant (echilibrul lui 
Nash) și echilibrul concurențial (walrasian). 

Formularea matematică a teoriei echilibrului general este cunoscută sub titulatura de 
modelul Arrow-Debreu, după numele celor doi economiști care au realizat această formulare: 
Kenneth J. Arrow și Gerard Debreu. Contribuția majoră a lui Kennet J. Arrow și Gerard Debreu 
pentru știința economică a fost sub forma articolului din 1954 în care este tratată existența unui 
echilibru general. Puternic matematizată, această lucrare caracterizează un echilibru general cu 
ajutorul unui număr restrâns de ipoteze asupra raționalității consumatorilor și întreprinderilor. 
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Demonstrația lor este mai elaborată decât cea a lui Walras, care constă doar în realizarea unei 
egalități între numărul  ecuațiilor necesare și numărul de necunoscute pentru a se asigura că 
există un echilibrul general.  

Această contribuție majoră la dezvoltarea echilibrului le-a fost recunoscută lui Kenneth J. 
Arrow (în 1972) și Gerard Debreu (în 1983) prin acordarea premiului Nobel. De asemenea, pe 
lângă cei doi, premiul Nobel a mai fost acordat și altor economiști care și-au adus contribuția la 
dezvoltarea teoriei echilibrului: Paul Samuelson (în 1970), Maurice Allais (în 1988), John 
Richard Hicks (în 1972), John C. Harsany, John F. Nash și Reinhard Selten (în 1994). 

În ceea ce privește în analiza echilibrului general un aspect important este reprezentat de 
apariția situațiilor de dezechilibru economic. Teoria dezechilibrelor economice consideră că în 
economie predomină, cu o anumită intensitate, diferite forme ale dezechilibrului sub formă de 
crize economice, de deficit bugetar, şomaj şi inflaţie. În plus, teoria dezechilibrului propune 
analiza în dinamică a echilibrului și consideră, din punct de vedere teoretic, că economiile sunt în 
permanență într-o stare de dezechilibru, ele evoluând și aflându-se într-un proces de a tinde spre 
situația de echilibru. După o dezvoltare puternică a teoriei dezechilibrului pe parcursul anilor 
1960 și 1970 aceasta a început cu timpul să nu mai aibă atenția privilegiată a economiștilor, mai 
ales după ce problemele cu care s-au confruntat economiile (stagflația, dezechilibrele majore) au 
început să fie rezolvate. 

Abordarea conceptuală a problemelor de echilibru și dezechilibru în teoria economică a 
permis delimitarea termenilor definitorii pentru utilizarea instrumentatului specific teoriei 
economice în cadrul cercetărilor din capitolele următoare. 

Pornind de la definirea termenilor de analiză ale conceptului de echilibru, în cadrul 
capitolului al doilea, am realizat o analiză comprehensivă a teoriei echilibrului general în 
concepția lui Keynes, atât din punct de vedere teoretic, cât și empiric. 

În acest demers, ideile principale ale Teoriei Generale au fost fi sintetizate în modul 
următor: teoria cererii efective; enunțarea legii psihologice fundamentale referitoare la venit și 
consum; eficiența marginală a capitalului; teoria generală a ratei dobânzii, reprezentând măsura 
preferinței pentru lichiditate; și teoria ocupării forței de muncă. 

O primă interpretare a Teoriei Generale este dată de John Hicks și Alvin Hansen, care au 
elaborat un model economic în baza teoriei macroeconomice keynesiste. Abordarea echilibrului 
general, din perspectiva propusă de acest model, oferă o analiză simplă și corespunzătoare a 
efectelor politicilor monetare și fiscale asupra cererii agregate și ratei dobânzii. Modelul 
abordează problematica determinării simulate a valorilor de echilibru ale ratei dobânzii și nivelul 
venitului național, ca rezultat al condițiilor de pe piețele monetare și de bunuri, respectiv 
obținerea echilibrului macroeconomic din integrarea sectoarelor real și monetar din economie. 
Limita majoră a acestui model constă în faptul că a fost elaborat pentru cazul unei economii 
închise. 

Pornind de la ideile principale ale lui Keynes, am realizat o cercetare empirică, utilizând 
modelul de regresie, pentru a analiza validitatea ipotezelor și ecuațiilor care stau la baza 
modelului lui Keynes. Această cercetare empirică a fost aplicată pe cinci țări clasificate în 3 
tipuri de economie, respectiv economia de tip anglo-saxon (Statele Unite și Marea Britanie), 
economia de tip vest-european (Franța și Germania) și tipul de economie emergentă europeană 
(România). 
 În ceea ce privește factorii care influențează venitul nominal, aceștia diferă în funcție de 
dimensiunea economiei. Astfel, venitul nominal al economiilor mari depinde de volumul forței 
de muncă angajate, de nivelul anterior al venitului și de nivelul anterior al volumului forței de 
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muncă angajate. În schimb, pentru economia emergentă europeană a României, venitul nominal 
depinde de volumul forței de muncă angajate (0,5289), de rata taxării (-0,2119) și de nivelul 
consumului (1,0879). 
 Situația se schimbă radical în momentul în care discutăm despre situația venitului real: 
pentru economiile mari, factorii rămân similari cu factorii venitului nominal, iar pentru economia 
României, factorii de influență se modifică, de data aceasta existând aceiași factori de influență 
ca și în cazul economiilor mari, respectiv nivelul de ocupare al forței de muncă (1,5480), nivelul 
producției din perioada anterioară (-1,5480) și volumul forței de muncă în perioada anterioară 
(0,7738). 
 Analiza consumului a relevat faptul că, structura factorilor s-a schimbat în cazul 
economiilor mari față de ipotezele lui Keynes, aceasta fiind influențată într-o anumită măsură și 
de nivelul taxelor. Pentru economia emergentă a României, nu se poate vorbi de o influență a 
taxelor asupra consumului, astfel că factorii de influență ai acestuia sunt venitul disponibil din 
perioada actuală (0,7317), venitul disponibil din trimestrul anterior (-0,7317) și consumurile 
aferente ultimelor trei trimestre (0,1461; 0,2056 și -0,1265). Totuși, se observă faptul că factorul 
principal de influență al consumului rămâne venitul disponibil. 
 În continuare, nivelul economisirii în România este influențat de venitul disponibil curent 
(3,1932) și anterior (-1,6698), nivelul economiilor din perioada anterioară (0,7697) și taxele din 
perioada anterioară (-0,8039). Pentru comparație, economisirea în cadrul economiilor mari este 
influențată de venitul disponibil curent și anterior, nivelul economiilor din perioada anterioară, 
taxele curente și cele din perioada anterioară (pentru economia americană). 

În ceea ce privește nivelul investițiilor pentru economiile mari, acesta este influențat de 
venitul nominal curent și anterior, nivelul de ocupare din perioadele anterioare și de salariul real 
din perioada curentă și anterioră. Pentru economia emergentă europeană mai apar ca și factori de 
influență, extra, variația ratei taxării (-1,4749) și variația ponderii consumului guvernamental      
(-1,7149). 

Rezultatele acestei cercetări, au relevat faptul că realitatea economică a suferit 
transformări de structură, determinând modificarea ecuațiilor care stau la baza modelului lui 
Keynes. Aceste modificări au condus la evoluții ulterioare ale teoriei keynesiste și la dezvoltarea 
școlii neokeynesiste, analizată de altfel, în ultimul subcapitol al acestei secțiuni. 
 Contribuția lui Keynes de a trata echilibrul la nivel macroeconomic, a deschis drumul 
pentru o dezvoltarea remarcabilă a cercetării științifice în economie pe parcursul ultimului secol. 
Astfel, teoria keynesistă a reprezentat și reprezintă un punct de reper pentru orice analiză 
macroeconomică. Indiferent de școala sau de ideologia adoptată, toți cercetătorii din domeniul 
macroeconomic au utilizat instrumentarul pus la dispoziție de Keynes, din 1936. Keynes a fost 
criticat de o parte dintre economiști (se observă aici puternica opoziție a monetariștilor), dar și 
susținut de o altă parte a economiștilor, pentru ca în perioada actuală, la cinci ani de la 
declanșarea crizei din 2007, ideile lui să fie readuse în discuție. 
 Așa cum am afirmat mai sus, opoziția cea mai puternică la adresa teoriei keynesiste a fost 
realizată de către reprezentanții școlii monetariste, care au criticat în principal atitudinea 
keynesiștilor față de rolul statului în economie. Totuși, politica de dereglementare susținută de 
monetariști a reprezentat cauza principală a declanșării crizei din 2007-2008, dar în același timp 
sistemul liberal bazat pe dereglementare a determinat o creștere puternică a activității economice 
în ultimii 25 de ani. 
 După cum se observă, pentru a putea înțelege mai bine procesele economice și esența 
dezbaterilor dintre keynesiști și monetariști este necesară studierea atât în plan teoretic, dar mai 
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ales empiric ale tezelor monetariste. În acest sens, în capitolul următor, a fost tratată viziunea 
monetariștilor în ceea ce privește realizarea echilibrului în economie. 

Astfel, pentru analiza, în cadrul celui de-al treilea capitol, a contraatacului la adresa 
keynesismului din a doua jumătate a secolului trecut, am recurs la prezentarea, interpretarea și 
cercetarea empirică a tezelor monetariste privind existența echilibrului în teoria și politica 
economică. Această abordare a avut drept scop evidențierea avantajelor, dezavantajelor, dar și a 
eficienței acțiunilor promovate de susținătorii acestei școli de gândire economică. 

Din punct de vedere teoretic, se observă rolul major al Școlii de la Chicago în ceea ce 
privește influența ideilor monetariste în cadrul teoriei economice. De asemenea, un alt aspect 
important care se observă este diversitatea ideilor în cadrul aceleiași școli de gândire economică. 
Astfel, pe parcursul acestui capitol, a fost analizat echilibrul atât din punct de vedere al teoriei 
monetariste a lui Friedman, cât și din punctul de vedere al lui Karl Brunner, Allan Meltzer și al 
monetariștilor de la Federal Reserve Bank of St. Louis. 
 Toate aceste orientări în cadrul școlii monetariste susțin un set comun de idei, respectiv: 

(i) neutralitatea monetară pe termen lung, 
(ii)  nonneutralitatea monetară pe termen scurt, 
(iii)  deficitul bugetar reprezintă un factor important al fenomenului monetar, 
(iv) acțiunile fiscale au influență redusă asupra venitului național, dar pot determina 

pe termen scurt modificări ale producției sau ocupării forței de muncă, 
(v) distincţia dintre ratele reale și nominale ale dobânzilor, 
(vi) rolul agregatelor monetare în cadrul analizei politicilor. 
Primele patru idei le acestui set, au fost analizate în cadrul unei cercetării empirice, 

pentru care scopul principal a fost de a observa validitatea ipotezelor de mai sus. Rezultatele 
acestei cercetări au arătat faptul că unele ipoteze se confirmă, iar altele se infirmă, dar totuși 
există relație între variabile: 

(i) cercetarea empirică a infirmat ipoteza de neutralitate monetară pe termen lung,  
dar a confirmat existența unei relații pe termen lung între cele patru variabile ale 
teoriei cantitative a banilor (masa monetară, viteza de circulație a banilor, prețuri 
și producție reală); 

(ii)  cercetarea empirică a infirmat nonneutralitatea monetară pe termen scurt, fiind 
infirmată pentru Statele Unite și Marea Britanie și confirmată parțial pentru zona 
euro și România; 

(iii)  cercetarea empirică a confirmat ipoteza că deficitul bugetar reprezintă un factor 
important al fenomenului inflaționist; 

(iv) cercetarea empirică a infirmat ipoteza că acțiunile fiscale au o influență redusă 
asupra venitului național. 

Un alt rezultat important al cercetării empirice este faptul că în ceea ce privește 
coeficienții atașați variabilelor, există în unele relații o contradicție între valorile obținute și 
valorile propuse de teoria economică. Astfel, se observă posibilitatea existenței unor limite în 
ceea ce privește realizarea de previziuni și luarea de decizii de politică economică pe baza 
acestor modele. 

În partea de final a capitolul, a fost analizată abordarea monetaristă, din perspectiva 
modelului Mundell-Fleming, a echilibrului general în cadrul economiilor deschise. 

Capitolul al patrulea este consacrat analizei stadiului actual al cercetării macroeconomice 
și elaborării unui model de echilibru general al piețelor cu turbulențe și fricțiuni de căutare. 
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Economia globală a trecut, începând cu 2007, printr-o experiență care a evidențiat nu 
doar defectele din cadrul modelelor economice predominante, dar și aspectele negative ale 
societății umane, care au condus la destrămarea unui sentiment de încredere. Astfel, am ajuns la 
partea finală a cercetării în ceea ce privește realizarea echilibrului general în contextul realității 
economice actuale și de perspectivă. 

Acest capitol cuprinde trei secțiuni consacrate cercetării și analizării echilibrului general 
în actualul context economic și științific, determinat de profunde schimbări ale economiei 
globale. În cadrul acestui ultim capitol am abordat într-o manieră inovativă și personală teoria 
echilibrului general, în contextul realității economice actuale și de perspectivă. Astfel, în cadrul 
acestui capitol au fost realizate două cercetări: 

(i) prima a luat forma unei meta-analize care a avut drept scop cunoașterea detaliată a 
cauzelor care au declanșat criza creditelor subprime din 2007 și a evenimentelor 
ce au condus la recesiunea globală din perioada ce a urmat colapsului economic și 
financiar. În cadrul aceste cercetări au fost utilizate șapte lucrări de referință care 
au tratat evenimentele legate de criza din 2007-2008, atât cele care au dus la 
declanșarea ei, cât și efectele colapsului. 

(ii)  cea de-a doua a luat forma unei analize factoriale care a avut drept scop 
determinarea direcțiilor de cercetare care au caracterizat perioada ce a urmat 
declanșării crizei din 2007, respectiv perioada 2008-2011. În cadrul aceste 
cercetări au fost utilizate date secundare extrase din 342 de articole, care au la 
bază 665 de cercetări individuale. 

În urma celei de-a doua cercetări au fost identificate 3 direcții principale de cercetare, 
care explică 56% din totalul cercetărilor, în funcție de care s-a realizat analiza stadiului actual al 
cercetării științifice: 

(i) F1 – prima direcție se referă la abordarea cercetărilor din perspectiva unei 
interacțiuni între modelele agregate generale, fluctuațiile economice și ale 
prețurilor și mai puțin la abordarea generală a macroeconomiei, 

(ii)  F2 – a doua direcție este caracterizată de abordarea politicii monetare și a ofertei 
de monedă în cadrul cercetărilor, dar nu tratează variabilele reale (consum, 
economii, producție, ocuparea forței de muncă și investiții), 

(iii)  F3 – a treia direcție este caracterizată de abordarea monedei și a ratelor dobânzii, 
dar nu tratează politicile macroeconomice și aspectele macroeconomice ale 
finanțelor publice. 

Modelele de echilibru general și mai ales modelele prezentate pe parcursul capitolelor 
precedente au implicații directe pentru criza economică actuală. Din rezolvarea modelelor s-au 
obținut rețetele pentru majoritatea recesiunilor economice care s-au succedat în ultimul secol 
până la declanșarea crizei economice din 2007-2008 care prin amploarea și magnitudinea sa a 
reprezentat un eveniment care nu poate fi comparat cu nimic din ce s-a întâmplat înainte, dar în 
același timp le conține pe toate la un loc, așa cum afirma Krugman (2009). Astfel că, de data 
aceasta este nevoie ca situația să fie abordată diferit. 
 Căutând motivele pentru care lucrurile nu au mai funcționat începând cu 2007, se ajunge 
inevitabil și la contribuitorii științifici ai economiei. Astfel, modelele propuse de aceștia au 
acoperit de fapt acțiunile individuale ale agenților, argumentate de cele mai multe ori pe baza 
analizei economice. Nimeni nu a reușit să ofere o soluție perfectă pentru înțelegerea în mod logic 
a fluctuațiilor haotice ale prețurilor activelor și mai ales ale activelor financiare. Și totuși aceste 
prețuri sunt factori esențiali în cadrul deciziilor economice. 
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Rezultatele cercetărilor empirice de la capitolul al doilea și de la capitolul al treilea, 
împreună cu rezultatele celor două cercetări din primele două subcapitolele ale celui de-al 
patrulea capitol au reprezentat ipotezele pentru demersul de realizare, în cadrul celui de-al treilea 
subcapitol, al unui model de echilibru al piețelor cu turbulențe și fricțiuni de căutare. 

Astfel, în urma acestui demers am elaborat un model care conține nouă ecuații care 
corespund realității economice actuale și de perspectivă, în condițiile în care economiile globale 
sunt afectate de efectele negative ale crizei economice și se află sub directa presiune a schimbării 
în ceea ce privește paradigma economică. 
 Modelul elaborat pe parcursul celui de-a patrulea capitol încearcă să ofere un răspuns la 
dorința de înțelegere a realității economice actuale și de perspectivă, în condițiile în care criza a 
părut pentru foarte mulți o surpriză, o apariție din senin a unui fenomen negativ, chiar dacă 
semnalele elaborate de diverși economiști au prevestit acest declin al economiilor. 
 Modelul care a reprezentat rezultatul acestei cercetări este format din nouă ecuații și 
încearcă să integreze aspectele principalele ale noului stadiu economic instaurat după 
declanșarea crizei economice, în 2007. Impredictibilitatea modelelor econometrice privind 
apariția crizei m-a condus în cadrul procesului de elaborare al acestui model la introducerea în 
sistemele de ecuații și a turbulențelor pe baza existenței hazardului. 

Hazardul interacționează împreună cu vulnerabilitatea economică și generează riscurile în 
economie, care conduc la existența turbulențelor. Vulnerabilitatea este o variabilă calitativă dată 
de caracteristicile proceselor economice privind capacitatea de previziune, de rezistență și de 
recuperare în fața unor șocuri externe. Se deduce faptul că vulnerabilitatea este o variabilă care 
se află într-o relație inversă cu prezența statului în economie, respectiv cu nivelul de 
reglementare al piețelor, rezultând că hazardul, la rândul lui, este obținut din compunerea riscului 
cu nivelul de reglementare. 

În aceste condiții, riscul și hazardul se află într-o relație inversă, respectiv o reglementare 
mai strictă determină o reducere a riscului, iar o prezență redusă a statului în economie determină 
creșterea riscului. Totuși nu trebuie pierdut din vedere faptul că o reglementare mai puternică 
determină și o reducere a riscului de evenimente neprevăzute pozitive. Astfel, o reglementare 
excesivă va reduce capacitatea piețelor de a genera o alocare care să permită un anumit nivel al 
venitului național, deoarece constrângerile de reglementare vor genera o decapitalizare a 
economiilor în detrimentul economiilor de piață cu un nivel de reglementare mai redus. În aceste 
condiții, hazardul apare la intersecția dreptei hazardului cu hiperbola care exprimă relația 
indirectă dintre risc și reglementare (figura 4-6). Un alt rezultat constă în faptul că un anumit 
nivel de reglementare permite existența a două situații: una care ar putea genera un hazard 
favorabil, ca urmare, așa cum spuneam a unei alocări mai eficiente a resurselor prin intermediul 
pieței, dar în același timp există și un risc asociat pentru generarea unor efecte de hazard moral 
cu repercusiuni  negative asupra economiilor și asupra piețelor, similar evenimentelor crizei din 
2007-2008 și a perioadei care a urmat declanșării crizei. 

După ce am clarificat termenii în care va fi utilizat în continuare conceptul de hazard 
asociat variabilelor economice, ne întoarcem la conceptul de turbulență pentru a-i da o expresie 
cantitativă. Astfel, am considerat că turbulența reprezintă suma agregată a hazardelor asociate. 

Dacă pentru obținerea condițiilor de echilibru pe piața bunurilor și serviciilor, pe piața 
monetară și pe cea financiară au fost utilizate ca ipoteze rezultatele obținute în cadrul cercetărilor 
din secțiunile anterioare, înceea ce privește echilibrul pieței muncii acesta a fost abordat din 
perspectiva modelului de echilibru cu fricțiuni de căutare elaborat de Diamond, Mortensen și 
Pissarides. 
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Rezultatul principal al tezei a constat în obținerea unui model de echilibru general al 
piețelor care să includă turbulențele care afectează economiile actuale, dar și fricțiunile de 
căutare care determină situația de dezechilibru de pe piața muncii. 

Desfășurarea evenimentelor după declanșarea crizei din 2007-2008 a condus la stoparea 
finanțărilor din sectorul privat și la dezvoltarea unei crize de lichidități, care împreună au condus 
la evoluția crizei datoriilor suverane. Astfel, această situație a determinat și încă mai determină 
necesitatea utilizării unui mix între politica fiscală și politica monetară pentru stimularea 
activității economice și reluarea finanțării. Totuși, dezbaterea pe tema finanțării prin creație 
monetară sau prin cheltuială guvernamentală se referă mai întâi la avantajele comparative ale 
politicii fiscale și ale politicii monetare pentru activitatea economică reală.  

La final sunt analizate acțiunile de politică economică, în contextul modelului de 
echilibru general al piețelor cu turbulențe și fric țiuni de căutare. În cadrul acestei analize este 
studiată interacțiunea dintre acțiunile fiscale (având ca instrumente de utilizare rata de creștere a 
consumului real guvernamental și rata taxelor) și acțiunile monetare (având ca instrumente de 
utilizare multiplicatorul monetar, rata dobânzii de politică monetară și rata rezervelor minime 
obligatorii). Astfel, problema utilizării politicii fiscale sau a politicii monetare pentru stimularea 
finanțării cu efect pozitiv cât mai ridicat asupra economiei se referă la adoptarea unui set de 
strategii optime, care trebuie să țină cont de riscurile aferente ale efectelor adverse, respectiv 
dezechilibrarea și mai puternică a economiilor și a piețelor. În aceste condiții, adoptarea setului 
de strategii optime se realizează prin utilizarea soluției lui Nash, respectiv prin setul de strategii 
����, ��� care maximizează produsul ������� − ���0�� × ������� − ���0�� pentru 
rezolvarea problemei negocierii în ceea ce privește stimularea activității economice. 

Declinul economic, determinat de declanșarea crizei în 2007 și care a continuat pe 
parcursul anului 2008 și 2009, a reprezentat cea mai severă contracție înregistrată de la Marea 
Depresiune. Guvernele lumii au luat măsuri rapide și radicale, pentru a opri derapajul 
activităților economice. Deși într-o primă fază măsurile au avut efecte, iar economia a început să 
se învioreze, punctele sale vulnerabile și riscurile la care este supusă au determinat declanșarea 
unor situații de criză în ceea ce privește datoriile suverane. 
 Astfel, redresarea poate îmbrăca diferite forme, în funcție de gradul relativ de vigoare și 
de sustenabilitate al procesului: o redresare în „V” este rapidă și viguroasă, o redresare în formă 
de „U” este lentă, iar o redresare în formă de „W” este o redresare care trece printr-o remisiune 
trecătoare, pentru ca apoi activitatea economică să revină pe minus. În ceea ce privește măsurile 
celor două economii afectate puternic de criză, Statele Unite și Uniunea Europeană, acestea au 
vizat realizarea unor programe de intervenție pentru oprirea declinului și reluarea creșterii 
economice. 
 Statele Unite, prin intermediul Federal Reserve, au utilizat pe parcursului ultimilor 5 ani 
politica de Quantitative Easing, pentru finanțarea economiei. Astfel, au fost începute și finalizate 
două programe de Quantitative Easing (QE1 și QE2), iar în prezent se află în derulare cel de-al 
treilea program (QE3). 

Totuși, indiferent de cum arată situația în Statele Unite, perspectivele pe termen scurt și 
mediu ale Uniunii Europene se arată a fi tot la fel de negative. În primul rând, creșterea 
potențială a Uniunii Europene este mai scăzută decât cea a Statelor Unite. În al doilea rând, țările 
din această zonă întâmpină mari dificultăți de a contracara efectele crizei cu ajutorul politicii 
fiscale datorită faptului că, încă dinainte de 2007, ele au înregistrat și continuă să înregistreze 
mari deficite bugetare însoțite de volume ridicate ale datoriilor publice, în raport cu produsul 
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intern brut. În al treilea rând, țările europene se confruntă cu dificultăți în ceea ce privește ritmul 
slab de creștere al productivității. În plus, datoriile unor țări importante din Zona Euro (Grecia, 
Portugalia, Italia, Spania) au crescut, iar competitivitatea lor a scăzut. 

Astfel, o altă situație în care poate fi aplicată soluția lui Nash pentru echilibru optim se 
referă la situația actuală a Uniunii Europene, aflată în plină criză a datoriilor suverane. Criza a 
condus la o expunere a economiilor europene și a creat o nevoie urgentă de a îmbunătăți 
coordonarea politicii fiscale. Pentru a răspunde cu succes la efectele crizei, liderii europeni au 
luat decizia de a crea două instrumente, respectiv Fondul European de Stabilitate Financiară și 
Mecanismul European de Stabilitate, având drept scop finanțarea economiilor europene cu 
probleme. Astfel, dată fiind valoare de 700 de miliarde de euro ca și capacitate de creditare 
combinată a celor două instrumente, se poate analiza situația maximizării utilit ății programelor 
de finanțare cu ajutorul soluției lui Nash. 

Transformarea rapidă și permanentă a economiilor globale induce la interferența unui 
spectru larg de turbulențe atât pe baza riscurilor endogene, cât și a celor exogene asociate. 
Accentuarea competiției între consumatori, între agenții economici și între economiile globale în 
concordanță cu diversificarea continuă a nevoilor conduc la inovarea continuă a instrumentelor și 
tehnicilor utilizate în cadrul politicilor economice cu scopul de a obține o creștere economică 
sustenabilă. Astfel, modelul propus se dorește a fi un instrument util de analiză macroeconomică 
pentru adoptarea unor politici care să răspundă scopului enunțat anterior. Totuși, ținând cont de 
tendințele manifestate în ceea ce privește procesul de globalizare financiară, este necesar ca 
modelul de echilibru general al piețelor cu turbulențe și fricțiuni de căutare să fie dezvoltat în 
continuare pentru a deveni un instrument cu o utilitate cât mai ridicată. 

Cercetarea care reprezintă obiectul prezentei teze se încadrează în tendința actuală de 
cercetare științifică, de a include și de a considera existența turbulențelor și a fricțiunilor de 
căutare ca factori, respectiv ca aspecte de normalitate al noului stadiu economic. 
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