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Sinteza lucrării de doctorat 
 

Lucrarea se axează pe analiza proiectului Uniunii Economice și Monetare, precum și pe 

intrarea României în zona euro, pe care o consider unul dintre proiectele strategice 

determinante pentru parcursul țării noastre, motiv pentru care am ales această temă de 

cercetare. Am realizat o analiză cu privire la criteriile de convergență nominală pentru 

România, sustenabilitatea acestora, gradul de convergența reală cu zona euro, pașii de urmat 

în vederea creșterii competitivității externe, a nivelului de dezvoltare economică și implicit 

a nivelului de trai al cetățenilor români. 

În cadrul tezei de doctorat am tratat subiecte de interes major, cum ar fi: criza economico-

financiară din 2008, criza pandemică, Brexit-ul. Am abordat, de asemenea și efectele 

acestora asupra economiei UE, precum guvernanța și consolidarea UEM, extinderea zonei 

euro și experiențele ultimelor state UE care au adoptat moneda euro. Evoluțiile 

macroeconomice relevante, analiza și evoluțiile cursului de schimb, inflației, deficitelor 

publice, datoriilor publice, produsului intern brut din România și din Uniunea Europeană au 

fost, de asemenea integrate în cadrul tezei. Am realizat corelarea economiei, industriei 

financiare cu alți indicatori relevanți pentru Uniunea Europeană și pentru România, 

respectiv: gradul de colectare a TVA-ului la nivelul UE, nivelul de trai al cetățenilor români 

raportat la cei din statele UE, competitivitatea firmelor românești pe piața unică europeană, 

forța calificată de muncă și migrația, productivitatea muncii și costul cu forța de muncă, 

infrastructura rutieră, atragerea fondurilor europene necesare dezvoltării României, 

implementarea reformelor din PNRR și atragerea surselor de finanțare aferente, costurile și 

beneficiile aderării la zona euro. 

Obiectivul fundamental al cercetării îl reprezintă formularea unor răspunsuri la principalele 

provocări și soluții ale aderării României la zona euro, încercând să învățăm din experiențele 

statelor care au adoptat moneda euro și dificultățile economice cu care s-a confruntat UE în 

ultimele decenii. Abordarea cercetării este una multidimensională, izvorâtă și din 

multitudinea de factori, criterii și condiții pe care o țară ca România este nevoită să le 

îndeplinească, în calitate de candidat la zona euro: criteriile de convergență nominală și reală, 

gestiunea disparităților economice și sociale intra-naționale, gestiunea finanțelor țării în 

raport cu mediul extern și, nu în ultimul rând, setul de reforme și investiții necesare 

dezvoltării României, pașii de urmat de către autoritățile publice pentru adoptarea monedei 
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euro. Studiul de caz surprinde, în detaliu, evoluția alinierii normelor contabile proprii ale 

BNR la cele mai bune practici din UE, precum și demersurile necesare în continuare până la 

adoptarea monedei euro. 

În vederea atingerii obiectivelor din lucrarea „Uniunea Economică și Monetară. Aderarea 

României la zona euro”, am pornit de la studiul literaturii de specialitate, formată în 

principal, din lucrări științifice ale mai multor economiști practicieni, cercetători și profesori 

din mediul universitar, menite să surprindă principalele provocări ale UEM, costurile, 

beneficiile și unele lecții ale statelor europene care au adoptat sau sunt în curs de adoptare a 

monedei euro. De asemenea, de mare utilitate au fost și rapoartele emise de principalele 

bănci centrale din regiune, BCE, BNR, autoritățile publice de la nivel național și european, 

statisticile publicate de către principalele institute naționale și europene de profil și, nu în 

ultimul rând, principalele agenții de presă naționale și internaționale. 

Studiile și datele statistice menționate mai sus au fost ulterior analizate și prelucrate, pe baza 

unei metodologii de cercetare specifice pentru a surprinde cât mai realist procesul, costurile 

dar și beneficiile aderării României la zona euro, precum și reziliența UEM. Astfel, în 

lucrarea de față am folosit diferite metode precum: cercetarea exploratorie a principalelor 

repere economice, politice și sociale în domeniul cercetat, cercetarea calitativă și cantitativă, 

ipoteza, comparația, interacțiunea, analiza și sinteza, toate pentru a observa dacă legăturile 

pe care le-am regăsit în partea teoretică între diverse variabile sunt validate și din punct de 

vedere empiric. 

Structura tezei cuprinde o introducere, cinci capitole, concluzii și bibliografia parcursă în 

documentarea și redactarea tezei, astfel: 

- Capitolul 1 – Uniunea Economică și Monetară 

- Capitolul 2 – Extinderea zonei euro 

- Capitolul 3 – Experiențele ultimelor state care au adoptat moneda euro 

- Capitolul 4 – Aderarea României la zona euro 

- Capitolul 5 – Adoptarea normelor contabile proprii ale BNR la cele mai bune practici din 

UE 

În Capitolul 1 am făcut referire la istoricul Uniunii Economice și Monetare, de la semnarea 

Tratatului de la Paris din 18 aprilie 1951 privind instituirea CECO și până la formarea UE și 

zonei euro, instituțiile și organismele care sunt responsabile de funcționarea Uniunii 
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Europene, scenariile Comisiei Europene privind viitorul Uniunii Economice și Monetare. 

Am analizat impactul crizei economice din 2008 asupra statelor PIIGS1, pe parcursul a 10 

ani de la începerea acesteia, efectele provocate în Uniunea Europeană de pandemia  

COVID-19, efectele provocate de Brexit asupra economiei Regatului Unit, compatibilitatea 

economiilor statelor membre UE. 

Am integrat în cadrul lucrării componenta statelor PIIGS, deoarece anumite state membre 

UE au avut o abordare diferită. Contextul a fost determinant, evoluțiile acestor state au fost 

diferite. Au aplicat măsuri politice fiscale pro-ciclice, care au condus la mărirea aparatului 

bugetar și a salariilor din domeniul public într-un mod nesustenabil. Criza economică din 

2008 a accentuat aceste aspecte care au contribuit la mărirea deficitelor bugetare și a datoriei 

publice. 

Pe perioada crizei economice, datoria publică a Greciei, Italiei, Portugaliei a depășit pragul 

maxim de 60 la sută din PIB, impus prin Tratatul de funcționare privind Uniunea Europeană. 

Grecia a fost cea mai afectată țară europeană în momentul izbucnirii crizei economice, 

înregistrând o datorie publică foarte mare, de peste 100 la sută din PIB și un deficit bugetar 

care a urcat la 15,1 la sută din PIB. În anul premergător crizei economice, Spania și Irlanda 

au înregistrat excedente bugetare, dar au ajuns în perioadele următoare la deficite bugetare 

foarte mari, printre cele mai mari din UE, alături de Portugalia și Grecia. 

Începând cu 2012, rata șomajului a depășit nivelul de 10 la sută în Spania, Grecia și Italia. 

În Spania, efectele crizei economice au fost resimțite și după zece ani, rata șomajului a fost 

tot mare, iar sectorul construcțiilor nu și-a mai revenit la potențialul post-criză. Economia 

zonei euro a fost mai afectată de criza economică decât cea a statelor membre UE aflate în 

afara acesteia. 

Criza pandemică a afectat bugetele tuturor statelor membre UE și astfel, la finele lui 2020, 

cu excepția Danemarcei și Suediei, niciun stat membru UE nu a mai îndeplinit criteriul 

privind încadrarea deficitului public în plafonul maxim de 3 la sută din PIB. Dat fiind cazul 

unei situații extraordinare, în 2020, la nivelul Uniunii Europene a fost activată clauza 

generală derogatorie care a dus la suspendarea regulilor fiscale din Pactul de stabilitate și 

creștere (PSC) privind deficitul bugetar. 

 
1 Statele PIIGS: Portugalia, Italia, Irlanda, Grecia, Spania 
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Cel mai afectat sector în 2020 a fost al turismului, unde restricțiile de călătorie în afara 

granițelor țărilor au dus la o creștere a deficitelor bugetare și la o scădere economică în toată 

Uniunea Europeană. Țările a căror economie se baza într-o mare parte pe turism – Grecia, 

Spania, Italia, Malta – au înregistrat cele mai mari scăderi economice și cele mai mari 

deficite bugetare din Uniunea Europeană. 

Spre sfârșitul anului 2021, pe fondul ridicării multor restricții impuse în 2020, a revenirii 

sectoarelor de activitate și a creșterii cererii pentru bunuri și servicii, economiile statelor 

membre UE au înregistrat creșteri economice rapide. 

Brexitul a constituit un element care a modificat structural UEM. Implicațiile Brexitului au 

fost evidențiate pe termen scurt în anii următori, însă au impact inclusiv pe termen mediu și 

lung asupra guvernanței la nivelul UE. În privința României, relevanța este accentuată și de 

comunitatea de cetățeni români care locuiesc și lucrează în Marea Britanie. Brexitul 

reprezintă un studiu de caz cu multiple învățăminte, atât pentru țările din zona euro, cât și 

pentru cele din zona non-euro. 

Ieșirea din UE, însoțită de criza pandemică au afectat comerțul internațional al Regatului 

Unit. Acesta s-a confruntat la finalul lui 2021 cu o nouă provocare reprezentată de lipsa forței 

de muncă, care a afectat cel mai mult industria alimentară, unde aceasta era asigurată, până 

atunci, de o bună parte din cetățeni ai statelor membre UE. Reangajarea lor a rămas 

îngreunată de noile condiții, intrate în vigoare odată cu ieșirea Regatului Unit din UE. 

Problemele sociale și politice din ultimii ani, cu care s-au confruntat și încă se mai confruntă 

statele europene, precum și situația Regatului Unit, care a optat pentru ieșirea din Uniunea 

Europeană (Brexit), au condus la ideea unei integrări diferențiate, în care anumite state 

membre UE pot opta pentru continuarea reformelor necesare finalizării proiectului privind 

o uniune economică și monetară completă, așa numita „Europa cu mai multe viteze”. 

Este necesar să se învețe din greșelile realizate, care au generat neîncredere în rândul multor 

cetățeni din statele membre. Este nevoie de o reinstaurare a încrederii tuturor cetățenilor în 

proiectul european, prin măsuri care să consolideze Uniunea Economică și Monetară (UEM) 

și să transmită forță și unitate. 

Cadrul legislativ al Uniunii Economice și Monetare a suferit modificări pe parcursul mai 

multor ani, cele mai multe intervenind în urma crizei economice și financiare din 2008. 
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Reformele UEM s-au axat în principal pe disciplina fiscală, dar pe parcurs s-au extins și 

asupra zonei financiare. 

Este nevoie de o sincronizare a structurilor economice ale țărilor membre ale Uniunii 

Economice și Monetare, în vederea stabilizării tuturor statelor prin politica monetară unică 

a BCE, deoarece atât timp cât vor exista economii cu structuri sectoriale diferite, vor exista 

și soluții diferite în vederea atenuării anumitor șocuri asimetrice comune. 

Pentru România și celelalte state aflate în curs de aderare la zona euro, alături de îndeplinirea 

criteriilor de convergență nominală, este indicat ca, înainte de adoptarea monedei euro să 

atingă și un grad înalt de convergență structurală cu cea a statelor zonei euro. 

În Capitolul 2 am prezentat etapele privind extinderea zonei euro, pornind de la 1 ianuarie 

1999,  odată cu crearea Băncii Centrale Europene și adoptarea monedei euro de către 11 state 

membre UE. Până în 2015, au mai fost acceptate în zona euro încă 8 state membre UE. 

Începând cu 10 iulie 2020, am evidențiat participarea Bulgariei și Croației în Mecanismul 

cursului de schimb II. În cadrul lucrării, am selectat opinii relevante ale unor lideri politici 

ai statelor membre UE din afara zonei euro, care pot ajuta la construirea unei noi viziuni 

privind extinderea, incluzând nuanțe semnificative pentru înțelegerea componentei 

strategice. Tot în acest capitol, pe perioada 2017-2021, am analizat criteriile de convergență 

nominală ale celor șapte state membre UE aflate în afara zonei euro, evoluția PIB-ului 

nominal și a PIB-ului pe cap de locuitor la paritatea puterii de cumpărare. Dat fiind faptul 

că, în 12 iulie 2022, Consiliul UE a aprobat oficial aderarea Croației la zona euro la 1 ianuarie 

2023, un subcapitol aparte l-am rezervat analizei convergenței nominale a Croației la finalul 

lunii aprilie 2022, perioadă examinată și prezentată de către Comisia Europeană și Banca 

Centrală Europeană în rapoartele de convergență pe 2022. La finalul capitolului am prezentat 

sondajele de opinie efectuate pe perioada 2019-2022 în rândul cetățenilor din statele membre 

UE din afara zonei euro, privind încrederea pe care o au în instituțiile europene și dorința 

acestora de a adopta moneda euro, printre care și cetățeni români, care s-au dovedit a fi cei 

mai hotărâți să adere la zona euro. 

De la 1 ianuarie 2023, odată cu aderarea Croației la zona euro, moneda unică europeană a 

devenit monedă națională pentru 20 state membre UE. 
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Cu excepția Danemarcei, care a apelat la clauza de neparticipare la moneda euro, 

următoarele șase state membre UE au obligația să adere la zona euro, după îndeplinirea cu 

succes a criteriilor de convergență: Bulgaria, Cehia, Polonia, România, Suedia și Ungaria. 

Criza economică din 2008, precum și criza pandemică din 2020 au făcut ca, în ultimii ani 

Cehia, Ungaria, Polonia și România să nu-și mai propună niciun termen țintă de adoptare a 

monedei euro. 

Croația și Suedia sunt singurele state care, pe perioada 2017-2021 au reușit să îndeplinească 

an de an criteriul privind stabilitatea prețurilor, în timp ce Ungaria s-a situat la polul opus, 

neîndeplinind în niciun an criteriul privind stabilitatea prețurilor. 

La începutul anului 2022, Croația și Bulgaria au fost singurele state membre UE care și-au 

stabilit termene de adoptare a monedei euro, chiar foarte apropiate, Croația la 1 ianuarie 

2023, iar Bulgaria la 1 ianuarie 2024. Pe parcursul anului 2022, Bulgaria a întâmpinat 

probleme privind inflația ridicată, instabilitatea guvernamentală și lipsa unei majorități în 

parlament pentru adoptarea proiectelor de lege referitoare la trecerea la zona euro, iar din 

această cauză a modificat ținta de adoptare a monedei euro până la 1 ianuarie 2025. 

La finalul lunii aprilie 2022, Croația a îndeplinit cu succes toate criteriile de convergență 

necesare aderării la zona euro. Din cercetările realizate, Croația a îndeplinit în mod 

sustenabil cele patru criterii de convergență nominală în perioada 2017-2021. 

Croația reprezenta cel mai „euroizat” stat dintre toate statele membre UE aflate în afara zonei 

euro la finalul lui 2022, iar adoptarea monedei euro va aduce beneficii acestui stat prin 

eliminarea riscului de curs valutar. 

Problemele economice cu care se confruntă statele membre UE din afara zonei euro, multe 

dintre ele cauzate de criza pandemică, au contribuit la oprirea expansiunii zonei euro. Deși 

Uniunea Europeană a traversat în ultimii 15 ani o multitudine de crize, printre care criza 

economico-financiară din 2008 și criza pandemică, încrederea cetățenilor în instituțiile 

europene a rămas una ridicată, la fel și dorința cetățenilor statelor aflate în afara zonei euro 

de adoptare a monedei euro. 

În Capitolul 3 am realizat o analiză în extenso cu privire la experiențele ultimelor state care 

au adoptat moneda euro, referitoare la: situațiile cu care s-au confruntat Slovenia și Slovacia 

pe parcursul participării în cadrul Mecanismului cursului de schimb II, efectele economico-
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sociale din Slovacia și Estonia în urma adoptării monedei euro, evoluția economică a 

Sloveniei după aderarea la zona euro și după criza economică. 

Sondajele sociologice au demonstrat că trecerea la moneda euro s-a bucurat de o încredere 

mare în rândul cetățenilor estonieni și slovaci, gradul de încredere în moneda euro și în 

Uniunea Europeană fiind mai ridicat în rândul slovacilor. 

Una dintre problemele cu care s-a confruntat Slovenia, pe perioada crizei economice, a fost 

reprezentată de neputința acesteia de a ajuta sectorul bancar. 

Din momentul aderării la zona euro, PIB-ul Sloveniei pe cap de locuitor (PPC) a scăzut de 

la 89 la sută din media UE-27 în 2007 la 83 la sută în 2012, nivel care s-a menținut până în 

2015. Economia slovenă și-a revenit la nivelul economic din 2007 abia după 12 ani de la 

adoptarea monedei euro. 

Analiza evoluțiilor economice din aceste țări, după aderarea la zona euro, poate constitui un 

sprijin pentru România, în vederea adoptării cu succes a monedei euro. Însă trebuie avut în 

vedere situația României, diferită din punct de vedere geografic și demografic, mult mai 

mare comparativ cu țările menționate. 

Succesul Slovaciei poate reprezenta un reper deoarece, deși nu a avut o convergență reală 

(PIB pe cap de locuitor la PPC) la fel de mare ca a Sloveniei și a Estoniei, în momentul 

aderării, a avut un parcurs mai bun după aderarea la zona euro și pe perioada crizei 

economice. 

Totodată, cazul Slovaciei poate fi mai relevant pentru țara noastră și datorită faptului că 

această țară este mai mare în comparație cu celelalte2, dar și pentru că, până la intrarea în 

MCS II, Slovacia a avut un curs de schimb flotant, la fel ca România. În Estonia și Lituania 

a existat un regim de consiliu monetar (un curs de schimb fix al monedei naționale față de 

euro). 

Capitolul 4 l-am dedicat în totalitate României și cuprinde 9 subcapitole, în care am 

prezentat: beneficiile și costurile adoptării monedei euro, problemele cu care se poate 

confrunta pe parcursul participării în cadrul Mecanismului cursului de schimb II, scenariul 

tehnic al introducerii monedei euro, convergența nominală, reală, financiară și Planul 

 
2 Slovacia are o populație de aproape 5,5 milioane de locuitori 
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național de redresare și reziliență, referitor la setul de reforme și investiții necesare 

dezvoltării țării noastre. 

România a început să parcurgă drumul spre aderarea la Uniunea Economică și Monetară la 

1 februarie 1993, prin semnarea Acordului de Asociere la Uniunea Europeană și a continuat 

cu depunerea oficială a cererii de aderare la UE în iunie 1995. La 25 aprilie 2005, România 

și Bulgaria au semnat Tratatul de aderare la UE, iar din 1 ianuarie 2007, cele două state au 

căpătat drepturi depline în cadrul Uniunii Europene. 

Încă de la intrarea sa în Uniunea Europeană, România s-a angajat să adopte moneda euro la 

o anumită dată, când va îndeplini criteriile de convergență nominală de la Maastricht 

prevăzute la art. 140, alin. 1 din TFUE. Aderarea la zona euro va reprezenta pentru România 

trecerea la ultima etapă a UEM. 

Pe lângă condițiile menționate mai sus, un stat candidat la zona euro, trebuie să-și alinieze 

legile și normele naționale în conformitate cu prevederile Tratatului privind funcționarea 

Uniunii Europene (TFUE) și cu Statutul SEBC și BCE privind independența băncilor 

centrale naționale, conform art. 130 din TFUE. 

Înlocuirea monedei naționale cu moneda euro necesită o serie de pregătiri de ordin strategic, 

funcțional, logistic. În măsura în care se consideră un anumit scenariu adoptat de statul 

candidat la zona euro, va trebui să ofere garanții că moneda națională va fi retrasă rapid, 

prețurile produselor și serviciilor vor fi convertite într-o manieră de echilibru, iar populația 

va fi bine informată. 

Atât pentru cetățenii români, cât și pentru firmele din România, trecerea la moneda euro va 

duce la eliminarea riscului de curs de schimb și la eliminarea costurilor cu tranzacțiile 

valutare în euro. 

Trecerea la o monedă puternică, așa cum este moneda euro poate asigura stabilitate 

macroeconomică, care poate conduce la reducerea primei de risc și a ratelor dobânzii. 

Prin aderarea la zona euro, țara noastră va beneficia de avantaje și la nivel macroeconomic, 

de o anvergură internaționala mai extinsă și de acces pe o piață financiară mai mare. 
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În perioada trecerii la moneda unică europeană, statul și societățile private vor suporta 

costuri tehnice legate de ajustarea sistemelor informatice la noua monedă, a instruirii 

personalului, a conversiei prețurilor și multe altele. 

Pierderea independenței politicii monetare reprezintă cel mai semnificativ cost al aderării 

unui stat la zona euro. În România, BNR nu va mai putea să reacționeze prin instrumentele 

de politică monetară pe care le are la dispoziție. Politica monetară va fi coordonata și 

exercitată la nivelul BCE. 

Pentru România, costurile și riscurile legate de intrarea în zona euro, precum și beneficiile 

vor depinde în mare măsură de politicile sale economice. Dacă pregătirea pentru intrarea în 

zona euro se va realiza temeinic, beneficiile de care vom avea parte odată cu adoptarea 

monedei euro vor fi  mai mari decât costurile. 

În cadrul lucrării am analizat criteriile de convergență nominală din România,  necesare a fi 

îndeplinite de fiecare stat membru UE pentru aderarea la zona euro. 

Din această perspectivă, au fost perioade în care România a îndeplinit criteriile de 

convergență nominală. Pe perioada 2015-2016, România a îndeplinit 3 din cele 4 criterii de 

convergență nominală (doar criteriul privind cursul de schimb nu a fost îndeplinit, România 

nefăcând parte din MCS II), însă din 2019 și până în 2022 nu a mai reușit să îndeplinească 

niciun criteriu (Tabelul 1). 

Indicatorul privind încadrarea datoriei publice în pragul maximal de 60 la sută din PIB a fost 

singurul care a fost îndeplinit cu succes de România pe perioada 2015-2022. 

Unul dintre criteriile importante care trebuie îndeplinite, în special în ultimii ani, este cel al 

deficitului bugetar. Pentru îndeplinirea acestui criteriu, vor fi necesare un efort consistent și 

o cooperare din partea autorităților, a tuturor factorilor relevanți, pentru reducerea treptată a 

deficitul bugetar și a atingerii țintei de 3 la sută din PIB. De menționat că acest proces nu se 

poate realiza rapid, necesitând o abordare graduală și fermă, deficitul fiind o consecință a 

mai multor factori. 

Exceptând anii 2020 și 2021, când economia europeană a fost afectată de criza pandemică 

și de războiul început de Rusia în Ucraina, iar indicatorii economici ai României au avut de 

suferit din cauze extraordinare, care nu pot fi imputate în mare parte măsurilor aplicate de 

decidenții politici interni, dacă analizăm evoluția indicatorilor economici din 2015 până în 
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2022, putem constata că România a atins convergența nominală în 2015 și 2016, dar s-a 

dovedit că aceasta nu a fost una sustenabilă, întrucât s-a bazat mai mult pe factori de natură 

temporară, care au dus în anii următori la neîncadrarea indicatorilor în pragurile prevăzute 

în cadrul Tratatului de la Maastricht. 

Criteriul de convergență nominală privind sustenabilitatea soldului bugetar are în vedere 

deficitul bugetar calculat conform metodologiei ESA. Conform prevederilor art. 140 din 

TFUE, într-un stat membru UE există finanțe publice solide atunci când situația sa bugetară 

„nu cunoaște deficit public excesiv”. Dacă deficitul bugetar trece de 3 la sută din PIB, 

conform  art. 126, alin. 6 din TFUE, la propunerea Comisiei Europene și după o evaluare 

globală, Consiliul poate decide dacă statul respectiv poate fi pus sub „procedura de deficit 

excesiv” (PDE). 

Anul 2020 a fost marcat de evenimente de natură excepțională, a căror factori nu s-au aflat 

sub controlul guvernelor statelor membre UE, fapt pentru care Comisia Europeană a activat 

în martie 2022 clauza generală derogatorie. Activarea acestei clauze a dus la suspendarea 

regulilor fiscale din Pactul de stabilitate și creștere, permițând statelor membre UE să se 

îndepărteze temporar de la cerințele de ajustare fiscală3, fără ca acestea să fie plasate în PDE. 

În cazul României, a fost activată procedura de deficit excesiv încă din aprilie 2020 pentru 

un deficit bugetar ESA de 4,3 la sută din PIB pe care l-a înregistrat la finalul anului 2019. 

Însă, odată cu activarea clauzei generale derogatorii, Comisia Europeană a considerat că nu 

se impun alte măsuri cu privire la procedura de deficit excesiv a țării noastre. În data de 2 

august 2021, Consiliul a formulat o recomandare României privind implementarea unui set 

de măsuri suplimentare care să reducă deficitul bugetar sub 3 la sută din PIB până la finele 

anului 20244. 

În Tabelul 1 este prezentată o simulare a evoluției cursului de schimb al monedei naționale 

românești leu față de euro, raportat la o paritate fixă centrală (în acest caz, media înregistrată 

în luna precedentă intervalului de referință), considerând că leul românesc ar fi deja parte în 

cadrul Mecanismului Cursului de Schimb II și marja de fluctuație a cursului de schimb leu-

euro acceptată ar fi cea de ±15 la sută. Se poate constata o încadrare a variațiilor   cursului 

de schimb al leului raportat la euro, în banda de fluctuație de ±15 la sută. Pe parcursul 

 
3 de încadrare a deficitului bugetar în 3 la sută din PIB 
4 Guvernul României încearcă să renegocieze cu CE noi ținte de deficit bugetar pentru 2023 și 2024 
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perioadei 2015-2022, cursul de schimb leu-euro nu a înregistrat fluctuații semnificative, ceea 

ce a asigurat un mediu stabil pentru participanții la activitatea economică. 

Tabelul 1: Modul de îndeplinire a criteriilor de la Maastricht de către România  

Indicatorii de convergență 
nominală 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Rata inflației (IAPC) 
(procente, medie anuală) 

-0,4 
criteriu: 

≤ 0,8 

-1,1 
criteriu: 

≤ 1 

1,1 
criteriu: 

≤ 2,1 

4,1 
criteriu: 

≤ 2,2 

3,9 
criteriu: 

≤ 1,9  

2,3 
criteriu: 

≤ 1  

4,1 
criteriu: 

≤ 3  

12,0 
criteriu: 

≤ 8,6  

Ratele dobânzilor  
pe termen lung 
(procente pe an, medie anuală) 

3,47 
criteriu: 
≤ 3,79 

3,32 
criteriu:  
≤ 3,81 

3,96 
criteriu: 
≤ 3,32 

4,69 
criteriu: 
≤ 3,19 

4,54 
criteriu: 
≤ 3,47 

3,89 
criteriu: 
≤ 2,00 

3,62 
criteriu: 
≤ 2,56 

7,48 
criteriu: 
≤ 4,12 

Cursul de schimb față de 
euro* 
(apreciere(+)/depreciere(-) 
procentuală pe parcursul a 2 ani) 

+1,84/ 
-1,79 

criteriu: 
±15% 

+1,43/ 
-1,83 

criteriu: 
±15% 

+1,29/ 
-3,33 

criteriu: 
±15% 

+0,61/ 
-3,34 

criteriu: 
±15% 

+0,32/ 
-3,14 

criteriu: 
±15% 

-0,14/ 
-4,58 

criteriu: 
±15% 

+0,35/ 
-3,50 

criteriu: 
±15% 

+1,05/ 
-1,63 

criteriu: 
±15% 

Deficitul bugetar 
consolidat** 
(procente în PIB) 

0,5 
criteriu: 

≤ 3 

2,5 
criteriu: 

≤ 3 

2,5 
criteriu: 

≤ 3 

2,8 
criteriu: 

≤ 3 

4,3 
criteriu: 

≤ 3 

9,2 
criteriu: 

≤ 3 

7,1 
criteriu: 

≤ 3 

6,2 
criteriu: 

≤ 3 

Datoria publică** 
(procente în PIB) 

37,8 
criteriu: 

≤ 60 

37,9 
criteriu: 

≤ 60 

35,3 
criteriu: 

≤ 60 

34,5 
criteriu: 

≤ 60 

35,1 
criteriu: 

≤ 60 

46,9 
criteriu:≤ 

60 

48,6 
criteriu: 

≤ 60 

47,3 
criteriu: 

≤ 60 
Notă: Ratele medii anuale ale inflației (IAPC) celor mai de succes 3 state membre UE în ceea ce privește 
stabilitatea prețurilor au fost: -0,7% pentru Slovenia, Lituania, Polonia (2015); -0,5% pentru Croația, Slovacia, 
Spania (2016); 0,6% pentru Irlanda, Cipru, Finlanda (2017); 0,7% pentru Irlanda, Danemarca, Cipru (2018); 
0,4% pentru Portugalia, Grecia, Cipru (2019); -0,5% pentru Estonia, Irlanda, Slovenia (2020); 1,5% pentru 
Grecia, Danemarca, Italia (2021); 7,1% pentru Franța, Finlanda, Cipru (2022); 
          Ratele medii anuale a dobânzilor pe termen lung a celor mai de succes 3 state membre UE privind 
stabilitatea prețurilor au fost: 1,79% pentru Slovenia, Lituania, Polonia (2015); 1,81% pentru Croația, Slovacia, 
Spania (2016); 1,32% pentru Irlanda, Cipru, Finlanda (2017); 1,19% pentru Danemarca, Irlanda, Cipru (2018); 
1,47% pentru Portugalia, Grecia, Cipru (2019); 0,00% pentru Estonia, Irlanda, Slovenia (2020); 0,56% pentru 
Grecia, Danemarca, Italia (2021); 2,12% pentru Franța, Finlanda, Cipru (2022) 
* calcule proprii – deviația maximă a cursului de schimb leu-euro pe ultimii 2 ani comparativ cu media 
înregistrată în luna anterioară acestui interval (o simulare a modului de participare în cadrul MCS II) 
**metodologia ESA2010 
Sursa: Eurostat (Ultima actualizare: 11.08.2023), BCE – Euro foreign exchange referance rates 

Ultimul pas spre aderarea României la zona euro este intrarea în MCS II, care impune 

stabilirea unui nivel de paritate al monedei naționale față de moneda euro și a unui interval 

de fluctuație al cursului de schimb leu/euro de ±15 la sută. Participarea la MCS II pe perioada 

minimă de 2 ani este obligatorie, dar și necesară, pentru a se ști dacă economia țării noastre 

poate să rămână solidă în lipsa utilizării cursului de schimb ca mijloc/instrument de corecție. 

De aceea este necesar ca, înainte de a intra în MCS II, criteriile de convergență nominală să 

fi fost atinse în mod sustenabil. 

PIB-ul real pe cap de locuitor calculat la paritatea puterii de cumpărare este indicatorul cel 

mai folosit în măsurarea convergenței reale. Ecartul economic al României față de media 

Uniunii Europene s-a redus an de an, iar în 2022, PIB-ul pe cap de locuitor la PPC a atins un 
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nivel de 77 la sută din media Uniunii Europene (UE – 27 state), destul de ridicat comparativ 

cu 44 la sută din media UE înregistrat în 2007, anul aderării la Uniunea Europeană. 

La sfârșitul lui 2022, produsul intern brut pe cap de locuitor calculat la PPC al României 

raportat la media Uniunii Europene s-a situat peste cel înregistrat de Croația, care a adoptat 

moneda euro la 1 ianuarie 2023. 

Consider că România, înainte de adoptarea monedei euro, trebuie să atingă nu numai un 

nivel ridicat al PIB-ului pe cap de locuitor (PPC) raportat la media Uniunii Europene, ci și 

să reducă decalajele economice existente între regiunile sale. Există un decalaj foarte mare 

între regiunea București-Ilfov și celelalte șapte regiuni. 

Dacă în 2010, doar două din cele opt regiuni ale României reușeau să depășească 50 la sută 

din media Uniunii Europene a PIB-ului pe cap de locuitor (PPC), la finalul lui 2021, numărul 

acestora a crescut la șapte. Regiunea Nord-Est a continuat să se claseze pe ultimul loc, al 8-

lea, în privința dezvoltării economice, înregistrând în 2021 un nivel al PIB-ului pe cap de 

locuitor (PPC) de doar 49 la sută din media UE (Figura 1). 

Figura 1: PIB-ul României pe regiuni NUTS2 (PIB pe cap de locuitor la PPC ca % 
din media UE-27) 

 
p – date provizorii 
Sursa: Eurostat (ultima actualizare: 21.02.2023) 
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România trebuie să se concentreze pe dezvoltarea economică și a celorlalte șapte regiuni ale 

sale, excluzând regiunea București-Ilfov care deja a atins un nivel foarte înalt de convergență 

reală cu media UE. Este necesară folosirea deplină și rațională a fondurilor europene 

disponibile prin PNRR și prin Cadrul financiar multianual. Acestea vor antrena și alte resurse 

financiare, care vor contribui la dezvoltarea fiecărei regiuni și a economiei în ansamblul său. 

De asemenea, am analizat în lucrare „Tabloul de bord pentru supravegherea dezechilibrelor 

macroeconomice” din România, pe perioada 2016-2022 (Tabelul 2). 

Procedura privind monitorizarea dezechilibrelor macroeconomice (PDM) constă în 

supravegherea și avertizarea din timp a potențialelor dezechilibre macroeconomice. Se 

folosește un tablou de bord cu 14 indicatori economici, pentru a identifica modificările ce 

pot apărea la nivelul cotei de piață a exporturilor, costului forței de muncă, datoriei sectorului 

privat, prețurilor locuințelor etc. Cu ajutorul PDM-ului se urmărește orice semn care poate 

indica un eventual dezechilibru macroeconomic. 

Prin PDM a fost identificat în România, pe perioada 2017-2020, riscul de pierdere a 

competitivității prin costuri, care au fost puse pe seama politicii fiscale expansioniste și a 

unui mediu de afaceri imprevizibil, iar pe  perioada 2019-2022, au fost identificate 

dezechilibre macroeconomice de natura deteriorării poziției externe și a creșterii deficitului 

de cont curent. 

În anul 2016, doar indicatorul privind poziția investițională internațională netă a României 

nu s-a încadrat în limitele stabilite în PDM. În anul 2019, numărul indicatorilor care nu s-au 

încadrat a crescut la trei, respectiv soldul contului curent, poziția investițională internațională 

netă și costul unitar nominal cu forța de muncă. 

În perioada 2021-2022 s-a reîncadrat în pragurile maximale din PDM indicatorul privind 

variația pe ultimii 3 ani a costului unitar nominal cu forța de muncă, iar numărul indicatorilor  

neîncadrați s-a redus la doi. 

Deficitul de cont curent al României continuă să fie unul dintre cele mai mari din Uniunea 

Europeană, cauzat în principal de creșterea cererii agregate din ultimii ani, care a dus la 

creșterea importurilor de mărfuri într-un ritm mult mai mare decât a exporturilor. 
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Tabelul 2: Tabloul de bord pentru supravegherea dezechilibrelor macroeconomice din 
România 

 Ani 

Soldul 
contului 
curent 

Poziția 
investițională 
internațională 

netă 

Cursul de 
schimb real 

efectiv pe baza 
IAPC 

Cota de piață 
a exporturilor 
de bunuri și 

servicii 

Costul unitar 
nominal cu forța 

de muncă 

Indicele 
prețurilor 
locuințelor 
(deflatat) 

Rata 
șomajului 

% din PIB, medie 
pe 3 ani % din PIB variație %, (t/t-3) variație % pe 5 

ani variație % pe 3 ani variație % 
anuală 

% medie pe 
3 ani 

între -4% și +6% > -35% +/-5% (EA);  
+/-11% (non-EA) > -6% max. +9% (EA); 

+12% (non-EA) < 6% < 10% 

2016 -0,9 -50,0 -2,6 24,44 11,3 5,2 8,1 

2017 -1,8 -47,8 -5,5 37,85 17,6 3,3 7,2 

2018 -3,1 -43,4 -0,7 23,26 28,7 1,7 6,2 

2019 -4,2 -43,4 0,2 17,16 24,0 -1,9 5,4 

2020 -4,8 -47,6 3,4 19,57 20,7 2,3 5,4 

2021 -5,7 -47,1 1,0 9,90      10,9 (p) -0,8 5,5 

2022 -7,2 -41,0 2,6 7,15      10,1 (p) -6,2 5,8 

Ani  

Datoria 
sectorului 

privat 

Fluxul 
creditelor 
acordate 
sectorului 

privat 

Datoria 
sectorului 

public 

Total 
pasive 
sector 

financiar 

Rata de 
activitate – % în 
populația totală 
cu vârsta 15-64 

ani 

Rata șomajului pe 
termen lung – % 

în populația activă 
cu vârsta 15-74 

ani 

Rata șomajului în 
rândul tinerilor – 

% în populația 
activă cu vârsta 

15-24 ani 

% din PIB % din PIB % din PIB variație % 
anuală 

variație în puncte 
procentuale  

(t/t-3) 

variație în puncte 
procentuale (t/t-3) 

variație în puncte 
procentuale (t/t-3) 

< 133% < 14% < 60% < 16,5%  > -0,2 pp < 0,5 pp < 2 pp 

2016 54,6 0,6 37,9 7,0 2,3 -0,5 -3,7 

2017 51,3 1,7 35,3 8,2 3,0 -1,0 -7,0 

2018 47,1 1,9 34,5 3,4 2,5 -1,4 -6,8 

2019 46,5 2,0 35,1 10,3 3,1 -1,4 -4,9 

2020 48,0 1,3 46,9 13,4 2,3 -0,6 -1,4 

2021 47,9 (p)      3,8 (p) 48,6 14,3 3,2 -0,2   0,5 

2022 44,0 (p)      3,3 (p) 47,3      8,3 (p) 3,5 0,2 1,8 

(p) – date provizorii 
Sursa: Eurostat (ultima actualizare: 14.07.2023) 

Inclusiv din perspectivă funcțională, adoptarea monedei euro, va aduce schimbări la nivelul 

tuturor participanților la activitatea economică. Toate instituțiile, societățile comerciale vor 

trebui să-și țină contabilitatea în această monedă. Se recomandă o perioadă grație pentru 

preschimbarea numerarului din lei în euro. 

Am încheiat Capitolul 4 cu prezentarea reperelor de urmat de către România, în vederea 

adoptării cu succes a monedei euro. 
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Capitolul 5 cuprinde o analiză cu o pregnantă componentă tehnică, care reprezintă de fapt 

studiul de caz al lucrării. Am evidențiat actualizarea și convergența normelor contabile 

proprii ale Băncii Naționale a României cu cele mai bune practici ale Uniunii Europene, în 

conformitate cu Ghidul Băncii Centrale Europene privind cadrul legal pentru contabilitatea 

și raportarea financiară în Sistemul European al Băncilor Centrale. Am integrat abordările 

economică și contabilă, transformarea bilanțieră comparativă și reflectarea acestei 

transformări în cadrul situațiilor financiare ale băncii centrale. Convergența instituțională 

realizată de banca centrală, sistemul de guvernanță și bunele practici adoptate, reprezintă 

premise deosebit de importante pentru convergența României către zona euro. 

România și-a aliniat legislația internă la legislația Uniunii Europene înainte de data aderării 

la Uniunea Europeană. Pentru includerea BNR în SEBC, în data de 30 iulie 2004 a intrat în 

vigoare Legea nr. 312/28.06.2004 privind Statutul BNR, în care a fost prevăzută, printre 

altele și independența băncii centrale față de autoritățile publice din România. 

În baza Legii nr. 312/2004 privind Statutul BNR și a Ghidului Băncii Centrale Europene nr. 

10 din 05.12.2002 privind cadrul legal pentru contabilitatea și raportarea financiară în SEBC, 

Banca Națională a României și-a actualizat  normele contabile proprii. 

Regulile contabile prevăzute în Ghidul BCE reprezintă unicul set de standarde internaționale 

care se potrivesc specificului activității desfășurate de băncile centrale, asimilarea acestora 

fiind necesară pentru alinierea la cele mai bune practici din Uniunea Europeană.  Prin aceste 

reguli contabile se impune nivelul de prudență necesar pentru consolidarea poziției 

financiare a băncilor centrale naționale, asigurării gradului adecvat de transparență, dar și 

pentru menținerea statutului de independență al băncilor centrale naționale. 

În 2005 a intrat în vigoare o nouă normă privind organizarea și conducerea contabilității 

BNR, aprobată în CA al BNR și avizată favorabil, conform Legii 312/2004, de către 

Ministerul Finanțelor Publice. 

Până la 31 decembrie 2004, Banca Națională a României utiliza norme contabile naționale 

care nu erau adaptate la standardele internaționale de raportare financiară (IFRS) și nici la 

Ghidul BCE, iar elementele bilanțiere erau prezentate după normele contabile naționale din 

momentul respectiv, defalcarea lor nefiind așa de detaliată ca cea din momentul actual. 
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De la 1 ianuarie 2005, în cadrul normelor contabile proprii ale Băncii Naționale a României 

a fost introdus conceptul de poziție valutară. 

Ghidul BCE privind cadrul legal pentru contabilitatea și raportarea financiară în Sistemul 

European al Băncilor Centrale are statut de recomandare pentru organizarea contabilității 

unei bănci centrale naționale, până la intrarea statului în zona euro și implicit a respectivei 

bănci naționale în Eurosistem. 

Odată cu trecerea României la zona euro, Banca Națională a României va trebui să 

întocmească și să transmită raportări periodice către Banca Centrală Europeană, în vederea 

întocmirii de către BCE a situațiilor financiare consolidate ale Eurosistem-ului. Prin urmare, 

BNR va trebui să-și modifice structura bilanțului contabil, astfel încât sa fie aliniată cu 

modelul bilanțier din Ghidul BCE 347/03.11.2016 privind cadrul juridic al procedurilor 

contabile și al raportărilor financiare din SEBC. 

Odată cu intrarea in zona euro, politica monetară a BNR se va transfera la BCE, iar pozițiile 

bilanțiere în RON, vor fi denominate în moneda euro. 

Ultima parte a tezei este dedicată concluziilor de ansamblu și a principalelor contribuții 

ale autorului. 

Până la adoptarea monedei euro, România trebuie să se axeze pe asigurarea sustenabilă a 

implementării criteriilor de convergență nominală și reală, pe încurajarea creșterii 

competitivității și pe alinierea structurii economice românești la cea europeană. 

În parcursul către zona euro, trebuie evidențiată și componenta culturală, deoarece economia 

și societatea românească se vor transforma astfel încât să susțină demersul de convergență. 

Creșterea investițiilor 

Trebuie să prevaleze orientarea creșterii pe componenta de investiții, realizate pe termen 

lung, cu efecte sinergice asupra mai multor sectoare ale economiei naționale. 

România nu trebuie să se mai axeze în principal pe o creștere economică susținută prin 

consum, generatoare de inflație și cu efecte negative asupra volumului datoriei publice, cum 

se întâmplă în prezent, ci pe creșterea investițiilor și implementarea de reforme structurale 
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necesare atragerii de investitori, creșterea competitivității firmelor autohtone pe piața unică 

europeană și a nivelului de trai al cetățenilor români. 

În vederea atragerii de noi investitori în România, pe lângă îmbunătățirea infrastructurii 

rutiere și feroviare, trebuie creat și un mediu de afaceri prietenos, care constă în reducerea 

birocrației și stoparea schimbărilor dese și imprevizibile a legislației în materie fiscală. 

Sistemul sanitar, alături de cel educațional au fost cele mai afectate de criza pandemică, iar 

subfinanțarea acestora în ultimii zeci de ani a scos la iveală toate slăbiciunile din interiorul 

acestora. Pentru buna funcționare a economiei noastre naționale, este esențială creșterea 

finanțării în educația publică și în sănătate. Chiar dacă creșterea investițiilor în aceste 

domenii esențiale nu va avea un efect imediat, pe termen lung va contribui la creșterea 

productivității, a produsului intern brut potențial, prin creșterea contribuției factorului capital 

uman. 

Atragerea de fonduri europene 

Fondurile europene atrase de România sunt determinante pentru susținerea dezvoltării țării 

și pentru reducerea discrepanțelor față de țările din zona euro. O mai bună utilizare a 

fondurilor europene poate aduce o capitalizare suplimentară substanțială în multe zone care 

în prezent sunt bazate în principal pe muncă slab calificată. Pentru ca acest lucru să se 

întâmple este nevoie și de consolidarea capacității administrative și reducerea corupției, care 

pot genera spor de eficiență și în celelalte sectoare ale activității publice: achiziții, 

administrație, educație, sănătate etc. 

Implementarea reformelor din PNRR și atragerea surselor de finanțare acordate prin MRR, 

vor aduce României multe beneficii pe termen lung, printre care: reducerea decalajelor 

economice față de zona euro, creșterea PIB-ului potențial prin întărirea sistemului 

educațional și al celui din sănătate, atragerea de investiții în sectorul privat, reducerea în timp 

a dezechilibrelor interne și externe. 

Aplicarea măsurilor asumate de România prin PNRR sunt de un real folos țării noastre pentru 

a face față și noilor provocări ce vor urma la nivel mondial. Efectele nefavorabile generate 

de schimbările climatice, ce pot produce probleme, inclusiv de natură economică, alături de 

îmbătrânirea populației, care va pune o presiune mare pe sistemul public de pensii, pot fi 

atenuate prin absorbția și orientarea adecvată a resurselor financiare nerambursabile. 
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Creșterea forței calificate de muncă 

România se confruntă în prezent cu o lipsă a forței calificate de muncă. Porțile Uniunii 

Europene deschise românilor din anul 2007 au dus la un exod al forței de muncă datorat, în 

principal, nivelului scăzut de trai. În ultima perioadă, nivelul salarial din marile orașe ale 

României, precum București și Cluj-Napoca, a început să se aproprie de cel al unora dintre 

capitalele statelor zonei euro, dar acest fapt nu a stopat migrația forței de muncă, care 

continuă pe un trend ascendent. În vederea stopării migrației și a repatrierii forței calificate 

de muncă, sunt necesare investiții care vor crea locuri de muncă, bine plătite, în toate 

regiunile țării. Dezvoltarea infrastructurii rutiere, feroviare, aeroportuare reprezintă puncte 

cheie pentru atragerea investițiilor. Capitalul uman trebuie să fie pregătit pentru a susține 

acest demers, stimularea înființării de parteneriate între firmele private și școlile profesionale 

reprezentând un punct foarte important. 

Eliminarea disparităților intranaționale 

România este statul din Uniunea Europeană cu cea mai mare disparitate economică între 

regiuni, o cauză importantă fiind infrastructura existentă, care împiedică dezvoltarea 

investițiilor, reprezentând un obstacol major în calea creșterii economice din regiunile slab 

dezvoltate. Decalajele de dezvoltare între regiuni pot fi eliminate în timp, prin crearea unei 

strategii la nivel guvernamental în materie de proiecte de investiții pe termen lung. 

Dacă  PIB-ul pe cap de locuitor, exprimat la PPC, va atinge un nivel de minim de 80 la sută 

din media UE în toate regiunile țării noastre la data adoptării monedei euro, toți cetățenii 

care locuiesc în România vor avea parte de un nivel de trai mult mai ridicat decât în prezent. 

Sustenabilitatea finanțelor publice 

Pentru ca finanțele publice să fie sustenabile, este necesar ca în următorii ani datoria publică 

să se stabilizeze. Reducerea anuală a deficitului bugetar al României prin ținerea sub control 

a cheltuielilor publice, dar și prin creșterea veniturilor la bugetul național, va duce la 

stabilizarea datoriei publice. 

Până la intrarea în zona euro, Guvernul României trebuie să elimine sursele de deficite 

fiscale prin restructurarea companiilor de stat cu pierderi, să ia toate măsurile necesare 

limitării creșterii cheltuielilor bugetare printr-un control mai riguros al acestora și creșterii 
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veniturilor fiscal-bugetare, care se află cu mult sub media UE, în special prin combaterea 

evaziunii fiscale și creșterea gradului de colectare a TVA. 

Învățăminte din experiența altor state intrate în zona euro 

România trebuie să ia toate măsurile necesare trecerii cu succes la moneda euro, după o 

profundă analiză privind structura zonei euro, mecanismele și instrumentele de care aceasta 

dispune în vederea amortizării potențialelor șocuri asimetrice și să tragă învățături din 

situațiile cu care s-au confruntat ultimele state acceptate în zona euro. 

În privința participării în cadrul Mecanismului cursului de schimb II pentru o perioadă de 

minim 2 ani înaintea adoptării monedei euro, pentru a trece cu succes de această etapă, 

România poate învăță și din experiențele ultimelor state care au intrat în zona euro – 

Slovacia, Slovenia, Estonia, Lituania și Croația. 

Factorii decidenți din România trebuie să aibă în atenție faptul că adoptarea monedei euro 

nu va duce automat la menținerea stabilității economice, dacă acel stat nu are implementate 

reformele structurale și nu continuă cu păstrarea unor politici fiscal-bugetare echilibrate, 

chiar și după ce intră în zona euro. Slovacia a înregistrat un nivel mai mic al PIB-ului pe cap 

de locuitor (PPC) decât  media UE în momentul aderării la zona euro, de doar 74 la sută la 

finalul lui 2008. Însă Slovacia a făcut față cu brio crizei economice din 2009 deoarece, 

înainte de aderare, a implementat majoritatea reformelor structurale necesare creșterii 

competitivității și a îndeplinit în mod sustenabil criteriile de convergență nominală, care au 

contribuit în timp și la creșterea convergenței reale. 

Costurile și beneficiile aderării 

Unul dintre costurile aderării României la zona euro îl poate reprezenta transferarea politicii 

monetare către BCE. Deprecierea monedei naționale a condus la susținerea  exporturilor 

românești, însă acest avantaj va dispărea. Fiecare exportator român va trebui să fie interesat 

să își valorifice mai bine resursele de care dispune, să se tehnologizeze, să își crească 

productivitatea, pentru a putea fi mai competitiv pe piață. 

România va avea parte de mai multe beneficii decât costuri prin aderarea la zona euro. La 

nivel macroeconomic, ca parte a zonei euro, va putea avea o vizibilitate internațională mai 

mare, de reorientarea unor fluxuri internaționale de capital, de participarea, fără restricții, pe 

o piață financiară mai mare. 
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Efectele crizelor mondiale 

Cei 15 ani de crize din perioada 2008-2023 (criza financiară globală din 2008, criza datoriilor 

suverane, criza pandemică, criza lanțurilor de distribuție, criza energetică, criza materiilor 

prime, criza geo-politică Rusia-Ucraina) au modificat semnificativ țesătura economico-

financiară la nivel global, implicit la nivelul Uniunii Europene. 

Sistemul bancar 

Creșterea dobânzilor, creșterea inflației impactează mixul de politici dezvoltate la nivelul 

UE si la nivelul României. 

Reglementările în domeniul financiar-bancar s-au modificat semnificativ în contextul 

crizelor multiple, începând cu anul 2008. Sistemul bancar din România a căpătat „anticorpi” 

și și-a dovedit robustețea. 

BNR a utilizat într-o manieră echilibrată instrumentele pe care le-a avut la dispoziție,  

care au permis traversarea cu succes a sistemului bancar in contextul  

celor 15 ani de criză (2008 - 2023). 

Odată cu intrarea în SEBC, BNR și-a aliniat normele proprii, inclusiv cele contabile conform 

Ghidului BCE, fiind pregătită pentru integrarea în Eurosistem la data adoptării euro. 

Adoptarea euro de către România va avea la bază o decizie politică. BNR, prin ceea ce a 

realizat până acum, prin pregătirea consistentă și integrarea în cadrul SEBC, poate susține 

acest demers. 

Implicarea factorului politic 

Aderarea României la zona euro va fi posibilă, dacă va exista un consens politic, o asumare 

publică a procesului de adoptare a monedei euro de către toate partidele politice și instituțiile 

public. Se va stabili o strategie privind adoptarea euro și se va agrea asupra unui calendar, 

cu toți pașii necesari de urmat.  

Este necesară elaborarea unor scenarii alternative de lucru, inclusiv din perspectiva 

modificării „stării de spirit” la nivelul UE si la nivelul zonei euro. Leadership-ul politic 

trebuie să înțeleagă în ce manieră s-a modificat UEM, cum va arată UEM în momentul în 

care se va decide să intrăm, cât de pregătiți suntem pentru a intra, pe ce ar trebui sa se pună 
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accent mai mult ca să ne pregătim mai bine, când ar trebui sa intrăm. Momentul în care vom 

adera la zona Euro ar trebui să fie reprezentativ, bine pregătit, astfel încât să se aducă plus 

valoare atât economiei, societății românești cât și zonei euro. 

Alegerile din 2024, structura parlamentului european, obiectivele/prioritățile noii comisii 

europene vor constitui repere, inclusiv pentru strategia României de adoptare a euro. 
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Summary of the PhD Thesis 

 

This thesis focuses on the analysis of the Economic and Monetary Union project, as well as on 

Romania's entry into the Eurozone, which I consider to be one of the strategic projects that will 

determine our country's path, which is why I chose this research topic. I have carried out an 

analysis of the nominal convergence criteria for Romania, their sustainability, the degree of real 

convergence with the Eurozone, the steps to be taken to increase external competitiveness, the 

level of economic development and, implicitly, the standard of living of Romanian citizens. 

In my PhD thesis, I dealt with topics of major interest, such as: the economic and financial crisis 

of 2008, the pandemic crisis, Brexit. I also addressed their effects on the EU economy, such as the 

governance and consolidation of EMU, the enlargement of the Eurozone and the experiences of 

the latest EU countries to adopt the euro. Relevant macroeconomic developments, analysis and 

trends in exchange rates, inflation, public deficits, public debt, gross domestic product in Romania 

and the EU have also been integrated into the thesis. I correlated the economy, the financial 

industry with other relevant indicators for the European Union and Romania, namely: the degree 

of VAT collection at EU level, the living standard of Romanian citizens compared to those of EU 

countries, the competitiveness of Romanian firms on the European single market, the skilled labour 

force and migration, labour productivity and labour costs, road infrastructure, attracting European 

funds necessary for Romania's development, implementing the reforms of the NRRP and attracting 

the related funding sources, the costs and benefits of joining the Eurozone. 

The fundamental objective of the research is to formulate answers to the main challenges and 

solutions to Romania's accession to the Eurozone, trying to learn from the experiences of countries 

that have adopted the euro and the economic difficulties faced by the EU in recent decades. The 

research approach is a multidimensional one, arising also from the multitude of factors, criteria 

and conditions that a country such as Romania has to fulfil as a candidate to the Eurozone: nominal 

and real convergence criteria, the management of intra-national economic and social disparities, 

the management of the country's finances in relation to the external environment and, last but not 

least, the set of reforms and investments necessary for Romania's development, the steps to be 

taken by the public authorities to adopt the euro. The case study captures, in detail, the evolution 



58 
 

of the alignment of the NBR's own accounting rules with EU best practices, and the steps needed 

to continue until the adoption of the euro. 

In order to achieve the objectives of the paper on "The Economic and Monetary Union. Romania's 

accession to the Eurozone", I started from a study of the literature, mainly consisting of scientific 

papers by several practising economists, researchers and academics, aimed at capturing the main 

challenges of the EMU, the costs, benefits and some lessons from European countries that have 

adopted or are in the process of adopting the euro. Also of great value were the reports issued by 

the main central banks in the region, the ECB, the NBR, national and European public authorities, 

statistics published by the main national and European institutes and, last but not least, the main 

national and international press agencies. 

The studies and statistical data mentioned above were then analysed and processed, based on a 

specific research methodology, in order to capture as realistically as possible the process, costs 

and benefits of Romania's accession to the Eurozone, as well as the resilience of EMU. Thus, in 

this paper we used different methods such as: exploratory research of the main economic, political 

and social landmarks in the field under investigation, qualitative and quantitative research, 

hypothesis, comparison, interaction, analysis and synthesis, all in order to observe whether the 

links we found in the theoretical part between various variables are empirically validated. 

The structure of the thesis comprises an introduction, five chapters, conclusions and the 

bibliography covered in documenting and writing the thesis, as follows: 

- Chapter 1 - The Economic and Monetary Union 

- Chapter 2 - Expanding the Eurozone 

- Chapter 3 - Experiences of the latest adopters of the euro 

- Chapter 4 - Romania's accession to the Eurozone 

- Chapter 5 - Adoption of the NBR's own accounting rules in line with EU best practices 

In Chapter 1, I referred to the history of the Economic and Monetary Union, from the signing of 

the Treaty of Paris of 18 April 1951 establishing the ECSC to the formation of the EU and the 

Eurozone, the institutions and bodies responsible for the functioning of the European Union, the 

European Commission's scenarios for the future of the Economic and Monetary Union. I have 
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analysed the impact of the 2008 economic crisis on the PIIGS1 countries over the 10 years since it 

began, the effects caused in the European Union by the COVID-19 pandemic, the effects of Brexit 

on the UK economy, the compatibility of EU Member States economies. 

I have integrated the PIIGS countries component into the paper, as some EU Member States have 

taken a different approach. The context was determinant, the developments in these countries were 

different. They implemented pro-cyclical fiscal policy measures, which led to an unsustainable 

increase in the budget apparatus and public sector wages. The economic crisis of 2008 accentuated 

these aspects, which contributed to increasing budget deficits and public debt. 

During the economic crisis, the public debt of Greece, Italy and Portugal exceeded the maximum 

threshold of 60 percent of GDP imposed by the Treaty on the Functioning of the European Union. 

Greece was the worst hit European country at the onset of the economic crisis, with a very high 

public debt of over 100 percent of GDP and a budget deficit that rose to 15.1 percent of GDP. In 

the year before the economic crisis, Spain and Ireland had budget surpluses, but in subsequent 

periods they ran very large budget deficits, among the highest in the EU, along with Portugal and 

Greece. 

Starting 2012, the unemployment rate has exceeded 10% in Spain, Greece and Italy. In Spain, the 

effects of the economic crisis have been felt and after ten years, unemployment has still been high 

and the construction sector has not recovered to its post-crisis potential. The Eurozone economy 

has been hit harder by the economic crisis than the economies of EU countries outside the 

Eurozone. 

The pandemic crisis affected the budgets of all EU Member States and thus, at the end of 2020, 

with the exception of Denmark and Sweden, no EU Member State met the criterion of having a 

public deficit within the maximum ceiling of 3 percent of GDP. Given the case of an extraordinary 

situation, in 2020, the general derogation clause was activated at EU level, leading to the 

suspension of the fiscal rules of the Stability and Growth Pact (SGP) on the budget deficit. 

The worst hit sector in 2020 was tourism, where travel restrictions outside the countries' borders 

led to an increase in budget deficits and an economic downturn across the European Union. 

 
1 PIIGS states: Portugal, Italy, Irleland, Greece, Spain 
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Countries whose economies relied heavily on tourism - Greece, Spain, Italy, Malta - experienced 

the largest economic downturns and budget deficits in the European Union. 

Towards the end of 2021, amidst the lifting of many restrictions imposed in 2020, the recovery of 

sectors of activity and the increase in demand for goods and services, the economies of the EU 

Member States experienced rapid economic growth. 

Brexit has been a structural game changer for EMU. The implications of Brexit have been 

highlighted in the short term in the coming years, but also have a medium and long-term impact 

on governance at EU level. For Romania, the relevance is also highlighted by the community of 

Romanian citizens living and working in the UK. Brexit is a case study with multiple lessons for 

both euro and non-Eurozone countries. 

The exit from the EU, accompanied by the pandemic crisis have affected the UK's international 

trade. It faced a new challenge at the end of 2021 in the form of labour shortages, which hit the 

food industry hardest, where it had previously been staffed by a large proportion of EU nationals. 

Their re-employment remained hampered by the new conditions that came into force when the UK 

left the EU. 

The social and political problems faced by European countries in recent years and the situation in 

the United Kingdom, which has opted to leave the European Union (Brexit), have led to the idea 

of differentiated integration, in which some EU Member States can opt to continue the reforms 

needed to complete the project of a full economic and monetary union, the so-called "multi-speed 

Europe". 

It is necessary to learn from the mistakes that have been made, which have generated mistrust 

among many citizens in the Member States. There is a need to restore the confidence of all citizens 

in the European project, through measures to strengthen the Economic and Monetary Union 

(EMU) and to convey strength and unity. 

The legislative framework of the Economic and Monetary Union has undergone changes over 

several years, most of them in the wake of the 2008 economic and financial crisis. 
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EMU reforms have mainly focused on fiscal discipline, but have also extended to the financial 

area. 

There is a need to synchronise the economic structures of the EMU countries in order to stabilise 

all countries through the ECB's single monetary policy, because as long as there are economies 

with different sectoral structures, there will be different solutions to mitigate certain common 

asymmetric shocks. 

For Romania and the other countries in the process of joining the Eurozone, as well as meeting the 

nominal convergence criteria, it is advisable to achieve a high degree of structural convergence 

with the Eurozone countries before adopting the euro. 

In Chapter 2, I outlined the stages of Eurozone enlargement, starting on 1 January 1999 with the 

creation of the European Central Bank and the adoption of the euro by 11 EU Member States. By 

2015, 8 more EU Member States had been accepted into the Eurozone. From 10 July 2020, I 

highlighted the participation of Bulgaria and Croatia in the Exchange Rate Mechanism II. In the 

paper, I have selected relevant views of political leaders of EU Member States outside the 

Eurozone that can help build a new vision on enlargement, including nuances significant for 

understanding the strategic component. Also in this chapter, over the period 2017-2021, I have 

analysed the nominal convergence criteria of the seven EU Member States outside the Eurozone, 

the evolution of nominal GDP and GDP per capita at purchasing power parity. Given that on 12 

July 2022 the EU Council formally approved Croatia's accession to the Eurozone on 1 January 

2023, I have reserved a separate sub-chapter for the analysis of Croatia's nominal convergence at 

the end of April 2022, the period examined and presented by the European Commission and the 

European Central Bank in the 2022 Convergence Reports. At the end of the chapter, I have 

presented the opinion polls conducted for the period 2019-2022 among citizens of EU Member 

States outside the Eurozone, on their confidence in the European institutions and their willingness 

to adopt the euro, including Romanian citizens, who were the most determined to join the 

Eurozone. 

As of January 1st, 2023, when Croatia joined the Eurozone, the single European currency became 

the national currency for 20 EU Member States. 
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With the exception of Denmark, which has invoked the opt-out clause, the following six EU 

Member States are obliged to join the Eurozone after successfully fulfilling the convergence 

criteria: Bulgaria, the Czech Republic, Poland, Romania, Sweden and Hungary. 

The economic crisis of 2008, as well as the pandemic crisis of 2020, have meant that in recent 

years the Czech Republic, Hungary, Poland and Romania have not set any target date for adopting 

the euro. 

Croatia and Sweden are the only countries that managed to meet the price stability criterion every 

year from 2017 to 2021, while Hungary was at the opposite end of the spectrum, failing to meet 

the price stability criterion in any year. 

At the beginning of 2022, Croatia and Bulgaria were the only EU Member States to have set 

deadlines for adopting the euro, even very close, Croatia on 1 January 2023 and Bulgaria on 1 

January 2024. During 2022, Bulgaria faced problems with high inflation, government instability 

and lack of a majority in parliament for the adoption of bills related to the changeover to the 

Eurozone, and therefore changed its euro adoption target until 1 January 2025. 

By the end of April 2022, Croatia had successfully fulfilled all the convergence criteria necessary 

for joining the Eurozone. According to the research, Croatia has sustainably fulfilled the four 

nominal convergence criteria over the period 2017-2021. 

Croatia was the most "euroised" of all EU Member States outside the Eurozone at the end of 2022, 

and the adoption of the euro will benefit Croatia by eliminating exchange rate risk. 

The economic problems faced by EU Member States outside the Eurozone, many of them caused 

by the pandemic crisis, have contributed to halting the expansion of the Eurozone. Although the 

European Union has been through a number of crises over the past 15 years, including the 2008 

economic and financial crisis and the pandemic crisis, public confidence in the European 

institutions has remained high, as has the willingness of citizens of non-Eurozone countries to 

adopt the euro. 

In Chapter 3 I have made an extensive analysis of the experiences of the latest euro-adopting 

countries on: the situations faced by Slovenia and Slovakia during their participation in the 
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Exchange Rate Mechanism II, the economic and social effects in Slovakia and Estonia following 

the adoption of the euro, the economic development of Slovenia after joining the Eurozone and 

after the economic crisis. 

Sociological surveys have shown that the changeover to the euro has been met with a high level 

of confidence among Estonian and Slovak citizens, with a higher level of confidence in the euro 

and the European Union among Slovaks. 

One of the problems Slovenia faced during the economic crisis was its inability to help the banking 

sector. 

Since joining the Eurozone, Slovenia's GDP per capita (PPS) has fallen from 89 percent of the  

EU-27 average in 2007 to 83 percent in 2012, a level that has been maintained until 2015. The 

Slovenian economy only recovered to its 2007 economic level 12 years after the adoption of the 

euro. 

The analysis of the economic developments in these countries after joining the Eurozone may help 

Romania to successfully adopt the euro, but Romania's situation, which is geographically and 

demographically different and much larger than the countries mentioned, should be taken into 

account. 

Slovakia's success can be a benchmark because, although it did not have real convergence (GDP 

per capita in PPS) as high as Slovenia's and Estonia's at the time of accession, it fared better after 

joining the Eurozone and during the economic crisis. 

At the same time, the case of Slovakia may be more relevant for our country also due to the fact 

that this country is larger compared to the others2, but also because, until entering ERM II, Slovakia 

had a floating exchange rate, like Romania. Estonia and Lithuania had a currency board regime (a 

fixed exchange rate of the national currency against the euro). 

Chapter 4 is entirely dedicated to Romania and comprises 9 sub-chapters, in which I have 

presented: the benefits and costs of adopting the euro, the problems it may face during its 

participation in ERM II, the technical scenario of the introduction of the euro, nominal, real and 

 
2 Slovakia has a population of almost 5.5 million inhabitants 
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financial convergence and the National Recovery and Resilience Plan, concerning the set of 

reforms and investments needed for the development of our country. 

Romania started on the road to membership of the Economic and Monetary Union on 1 February 

1993 by signing the Association Agreement with the European Union and continued with the 

formal submission of the application for EU membership in June 1995. On 25 April 2005, Romania 

and Bulgaria signed the Treaty of Accession to the EU, and since 1 January 2007, the two countries 

have had full rights within the European Union. 

Since joining the European Union, Romania has committed itself to adopt the euro at a certain 

date, when it will fulfil the Maastricht nominal convergence criteria laid down in Article 140 (1) 

of the Treaty. Accession to the Eurozone will represent for Romania the transition to the final stage 

of EMU. 

In addition to the conditions mentioned above, a Eurozone candidate country must align its 

national laws and rules with the provisions of the Treaty on the Functioning of the European Union 

(TFEU) and the ESCB/ECB Statute on the independence of national central banks, as laid down 

in Article 130 TFEU. 

Replacing the national currency with the euro requires a number of strategic, functional and 

logistical preparations. To the extent that a particular scenario adopted by the Eurozone candidate 

state is considered, it will have to provide guarantees that the national currency will be withdrawn 

quickly, prices of products and services will be converted in a balanced manner and the population 

will be well informed. 

For both Romanian citizens and Romanian companies, the changeover to the euro will eliminate 

the exchange rate risk and the costs of currency transactions in euro. 

Switching to a strong currency such as the euro can ensure macroeconomic stability, which can 

lead to a reduction in the risk premium and interest rates. 

By joining the Eurozone, our country will also benefit from macroeconomic advantages, greater 

international reach and access to a larger financial market. 
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During the changeover to the single European currency, the state and private companies will incur 

technical costs related to the adjustment of IT systems to the new currency, staff training, price 

conversion and more. 

The loss of monetary policy independence is the most significant cost of joining the Eurozone. In 

Romania, the NBR will no longer be able to react with the monetary policy instruments at its 

disposal. Monetary policy will be coordinated and exercised at ECB level. 

For Romania, the costs and risks of joining the Eurozone, as well as the benefits, will largely 

depend on its economic policies. If the preparations for joining the Eurozone are done thoroughly, 

the benefits of adopting the euro will outweigh the costs. 

In this paper I have analysed the nominal convergence criteria in Romania, which each EU member 

state needs to fulfil in order to join the euro area. 

From this perspective, there were periods of time when Romania met the nominal convergence 

criteria. Over the period 2015-2016, Romania met 3 of the 4 nominal convergence criteria (only 

the exchange rate criterion was not met, as Romania is not part of the ERM II), but from 2019 to 

2022 it failed to meet any criterion (Table 1). 

The indicator on the government debt falling within the maximum threshold of 60 percent of GDP 

was the only one successfully met by Romania over the period 2015-2022. 

One of the important criteria to be met, especially in recent years, is the budget deficit. Meeting 

this criterion will require a consistent effort and cooperation from the authorities, from all relevant 

actors, to gradually reduce the budget deficit and reach the target of  

3 percent of GDP. It should be noted that this process cannot be achieved quickly and requires a 

gradual and firm approach, as the deficit is a consequence of several factors. 

Excluding the years 2020 and 2021, when the European economy was affected by the pandemic 

crisis and the war started by Russia in Ukraine, and Romania's economic indicators suffered due 

to extraordinary causes, which cannot be largely attributed to the measures applied by domestic 

policy makers, if we look at the evolution of economic indicators from 2015 to 2022, we can see 

that Romania achieved nominal convergence in 2015 and 2016, but it turned out that this was not 
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sustainable, as it was based more on temporary factors, which led in the following years to the 

indicators not falling within the thresholds set by the Maastricht Treaty. 

 

The nominal convergence criterion on the sustainability of the budget balance takes into account 

the budget deficit calculated according to the ESA methodology. According to Article 140 TFEU, 

sound government finances exist in an EU Member State when its budgetary position is "not in 

excessive deficit". If the budget deficit exceeds 3 percent of GDP, according to Art. 126 (6) of the 

Treaty, on a proposal from the European Commission and after an overall assessment, the Council 

may decide whether the state concerned can be placed under the "excessive deficit procedure" 

(EDP). 

The year 2020 was marked by events of an exceptional nature, the drivers of which were beyond 

the control of EU Member State governments, which is why the European Commission activated 

the general derogation clause in March 2022. The activation of this clause led to the suspension of 

the fiscal rules in the Stability and Growth Pact, allowing EU Member States to temporarily deviate 

from the fiscal adjustment3 requirements without having to place them in the EDP. 

 

In the case of Romania, the excessive deficit procedure was activated as early as April 2020 for an 

ESA budget deficit of 4.3 percent of GDP that it recorded at the end of 2019. However, with the 

activation of the general derogation clause, the European Commission considered that no further 

action was needed on our country's excessive deficit procedure. On 2 August 2021, the Council 

issued a recommendation to Romania on the implementation of a set of additional measures to 

bring the budget deficit below 3 percent of GDP by the end of 20244. 

Table 1 shows a simulation of the evolution of the exchange rate of the Romanian national currency 

leu against the euro, referred to a central fixed parity (in this case, the average recorded in the 

month preceding the reference interval), considering that the Romanian leu would already be part 

of the Exchange Rate Mechanism II and the accepted fluctuation band of the leu-euro exchange 

rate would be ±15 percent. It is possible to see that the leu/euro exchange rate fluctuations fall 

 
3 to limit the budget deficit to 3 percent of GDP 
4 Romania's government seeks to renegotiate new budget deficit targets for 2023 and 2024 with the EC 
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within the ±15% fluctuation band. Over the period 2015-2022, the leu-euro exchange rate did not 

fluctuate significantly, which provided a stable environment for participants in economic activity. 

Table 1: The level of fulfillment of the Maastricht criteria by Romania 

Nominal convergence 
indicators 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 

Inflation Rate HICP 
(%, annual average) 

-0.4 
criterion: 

≤ 0.8 

-1.1 
criterion: 

≤ 1 

1.1 
criterion: 

≤ 2.1 

4.1 
criterion: 

≤ 2.2 

3.9 
criterion: 

≤ 1.9  

2.3 
criterion: 

≤ 1  

4.1 
criterion: 

≤ 3  

12.0 
criterion: 

≤ 8.6  

Long-term interest rates 
(% per year, annual average) 

3.47 
criterion: 

≤ 3.79 

3.32 
criterion:  

≤ 3.81 

3.96 
criterion: 

≤ 3.32 

4.69 
criterion: 

≤ 3.19 

4.54 
criterion: 

≤ 3.47 

3.89 
criterion: 

≤ 2.00 

3.62 
criterion: 

≤ 2,56 

7.48 
criterion: 

≤ 4.12 

Exchange rate against the 
euro* 
(apreciere(+)/depreciere(-) procentuală 
pe parcursul a 2 ani) 

+1.84/ 
-1.79 

criterion: 
±15% 

+1.43/ 
-1.83 

criterion: 
±15% 

+1.29/ 
-3.33 

criterion: 
±15% 

+0.61/ 
-3.34 

criterion: 
±15% 

+0.32/ 
-3.14 

criterion: 
±15% 

-0.14/ 
-4.58 

criterion: 
±15% 

+0.35/ 
-3.50 

criterion: 
±15% 

+1.05/ 
-1.63 

criterion: 
±15% 

General government deficit** 
(% of GDP) 

0.5 
criterion: 

≤ 3 

2.5 
criterion: 

≤ 3 

2.5 
criterion: 

≤ 3 

2.8 
criterion: 

≤ 3 

4.3 
criterion: 

≤ 3 

9.2 
criterion: 

≤ 3 

7.1 
criterion: 

≤ 3 

6.2 
criterion: 

≤ 3 
General government gross 
debt** 
(% of GDP) 

37.8 
criterion: 

≤ 60 

37.9 
criterion: 

≤ 60 

35.3 
criterion: 

≤ 60 

34.5 
criterion: 

≤ 60 

35.1 
criterion: 

≤ 60 

46.9 
criterion: 

≤ 60 

48.6 
criterion: 

≤ 60 

47.3 
criterion: 

≤ 60 
Notes: The average annual inflation rates (HICP) of the three most successful EU Member States in terms of price 
stability were: -0.7% for Slovenia, Lithuania, Poland (2015); -0.5% for Croatia, Slovakia, Spain (2016); 0.6% for 
Ireland, Cyprus, Finland (2017); 0.7% for Ireland, Denmark, Cyprus (2018); 0.4% for Portugal, Greece, Cyprus 
(2019); -0.5% for Estonia, Ireland, Slovenia (2020); 1.5% for Greece, Denmark, Italy (2021); 7.1% for France, 
Finland, Cyprus (2022); 
The average annual long-term interest rates of the 3 most successful EU Member States on price stability were: 1.79% 
for Slovenia, Lithuania, Poland (2015); 1.81% for Croatia, Slovakia, Spain (2016); 1.32% for Ireland, Cyprus, Finland 
(2017); 1.19% for Denmark, Ireland, Cyprus (2018); 1.47% for Portugal, Greece, Cyprus (2019); 0.00% for Estonia, 
Ireland, Slovenia (2020); 0.56% for Greece, Denmark, Italy (2021); 2.12% for France, Finland, Cyprus (2022) 
* own calculations - maximum deviation of the leu-euro exchange rate over the last 2 years compared to the average 
recorded in the month preceding this interval (a simulation of how to participate in ERM II) 
** ESA2010 methodology 
Source: Eurostat (last update of data: 11.08.2023), ECB – Euro foreign exchange referance rates 

The final step towards Romania's accession to the Eurozone is entry into ERM II, which requires 

the establishment of a parity level of the national currency against the euro and a fluctuation band 

for the leu/euro exchange rate of ±15 percent. Participation in ERM II for a minimum period of 2 

years is mandatory, but also necessary to know whether our country's economy can remain robust 

without the use of the exchange rate as a means/instrument of correction. It is therefore necessary 

that, before entering ERM II, the nominal convergence criteria have been achieved in a sustainable 

manner. 
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Real GDP per capita at purchasing power parity is the most widely used indicator to measure real 

convergence. Romania's economic gap with the EU average has narrowed year by year, and in 

2022, GDP per capita in PPS reached a level of 77 percent of the EU average (EU-27), quite high 

compared to 44 percent of the EU average in 2007, the year of accession to the European Union. 

At the end of 2022, Romania's gross domestic product per capita in PPS relative to the EU average 

was above that of Croatia, which adopted the euro on 1 January 2023. 

Before adopting the euro, I believe that Romania must not only achieve a high level of GDP per 

capita (PPS) relative to the EU average, but also reduce the economic disparities between its 

regions. There is a huge gap between the Bucharest-Ilfov region and the other seven regions. 

While in 2010, only two of Romania's eight regions managed to exceed 50 percent of the European 

Union average GDP per capita (PPS), by the end of 2021, the number will have risen to seven. The 

North-East region continued to rank last, 8th, in terms of economic development, with a GDP per 

capita (PPS) level of only 49 percent of the EU average in 2021 (Figure 1). 

Figure 1: Romania's regions GDP by NUTS2 (PPS per inhabitant in % of the EU27) 

 
p – provisional data 
Source: Eurostat (last update of data: 21.02.2023) 
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Romania must focus on the economic development of its seven other regions, excluding the 

Bucharest-Ilfov region, which has already reached a very high level of real convergence with the 

EU average. Full and rational use must be made of the European funds available through the NRRP 

and the Multiannual Financial Framework. These will also bring other financial resources that will 

contribute to the development of each region and the economy as a whole. 

I have also analysed the "Macroeconomic imbalance procedure scoreboard" in Romania for the 

period 2016-2022 (Table 2). 

The Macroeconomic Imbalance Procedure (MIP) consists of surveillance and early warning of 

potential macroeconomic imbalances. A dashboard of 14 economic indicators is used to identify 

potential changes in export market share, labour costs, private sector debt, house prices, etc. The 

MIP is used to monitor any signs that may indicate a potential macroeconomic imbalance. 

The MIP identified the risk of loss of cost competitiveness in Romania over the period 2017-2020, 

which was attributed to expansionary fiscal policy and an unpredictable business environment, and 

identified macroeconomic imbalances in the form of a deterioration of the external position and 

an increase in the current account deficit over the period 2019-2022. 

In 2016, only the indicator on Romania's net international investment position did not fall within 

the limits set in the MIP. In 2019, the number of indicators that did not comply increased to three, 

namely the current account balance, the net international investment position and the nominal unit 

labour cost. 

In 2021-2022, the indicator on the change in the nominal unit labour cost over the last 3 years has 

been brought back within the maximum thresholds of the MIP, and the number of indicators outside 

the thresholds has been reduced to two. 

Romania's current account deficit continues to be one of the highest in the European Union, mainly 

due to the increase in aggregate demand in recent years, which has led to the growth of goods 

imports at a much higher rate than exports. 
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Table 2: The Scoreboard for the supervision of macroeconomic imbalances from Romania 

 Ani 

Current 
account 
balance 

Net 
international 
investment 

position 

Real effective 
exchange rate 

Export market 
shares 

Nominal unit 
labour cost 

House price 
index, 

deflated 

Unemploy
ment rate 

% of GDP, 3 years 
average % of GDP % change, (t/t-3) % change, 5-year 

change 3 years % change % change, 
annual data 

%, 3 year 
average 

between -4% and 
+6% > -35% +/-5% (EA);  

+/-11% (non-EA) > -6% max. +9% (EA); 
+12% (non-EA) < 6% < 10% 

2016 -0.9 -50.0 -2.6 24.44 11.3 5.2 8.1 

2017 -1.8 -47.8 -5.5 37.85 17.6 3.3 7.2 

2018 -3.1 -43.4 -0.7 23.26 28.7 1.7 6.2 

2019 -4.2 -43.4 0.2 17.16 24.0 -1.9 5.4 

2020 -4.8 -47.6 3.4 19.57 20.7 2.3 5.4 

2021 -5.7 -47.1 1.0 9.90      10.9 (p) -0.8 5.5 

2022 -7.2 -41.0 2.6 7.15      10.1 (p) -6.2 5.8 

Ani  

Private 
sector debt 

Private 
sector 

credit flow 

General 
governmen
t gross debt 

Total 
financial 

sector 
liabilities 

Activity rate - % 
of total 

population aged 
15-64 

Long-term 
unemployment 

rate, % of active 
population aged 15-

74 

Youth 
unemployment rate 

- % of active 
population aged 15-

24 

% of GDP % of GDP % of GDP % change, 
annual data 

percentage point 
change (t/(t-3)) 

percentage point change 
(t/(t-3)) 

percentage point change 
(t/(t-3)) 

< 133% < 14% < 60% < 16.5%  > -0.2 pp < 0.5 pp < 2 pp 

2016 54.6 0.6 37.9 7.0 2.3 -0.5 -3.7 

2017 51.3 1.7 35.3 8.2 3.0 -1.0 -7.0 

2018 47.1 1.9 34.5 3.4 2.5 -1.4 -6.8 

2019 46.5 2.0 35.1 10.3 3.1 -1.4 -4.9 

2020 48.0 1.3 46.9 13.4 2.3 -0.6 -1.4 

2021 47.9 (p)      3.8 (p) 48.6 14.3 3.2 -0.2   0.5 

2022 44.0 (p)      3.3 (p) 47.3      8.3 (p) 3.5 0.2 1.8 

(p) – provisional data 
Source: Eurostat (last update of data: 14.07.2023) 

Even from a functional perspective, the adoption of the euro will bring changes to all participants 

in the economic activity. After the adoption of the euro, all institutions and companies will have 

to keep their accounts in this currency. A grace period is recommended for the conversion of cash 

from lei into euro. 

I have concluded Chapter 4 with a presentation of the milestones to be followed by Romania in 

order to successfully adopt the euro. 
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Chapter 5 contains an analysis with a strong technical component, which is in fact the case study 

of the paper. I have highlighted the updating and convergence of the National Bank of Romania's 

own accounting rules with the best practices of the European Union, in line with the European 

Central Bank's Guideline on the legal framework for accounting and financial reporting in the 

European System of Central Banks. I have integrated the economic and accounting approaches, 

the comparative balance sheet transformation and the reflection of this transformation in the central 

bank's financial statements. The institutional convergence achieved by the central bank, the 

governance system and the good practices adopted, are particularly important prerequisites for 

Romania's convergence towards the Eurozone. 

Romania aligned its domestic legislation with EU legislation before the date of accession to the 

European Union. For the inclusion of the NBR in the ESCB, on 30 July 2004 Law No 

312/28.06.2004 on the Statute of the NBR entered into force, which provided, inter alia, for the 

independence of the central bank from the public authorities in Romania. 

On the basis of Law No 312/2004 on the Statute of the NBR and the European Central Bank's 

Guideline No 10 of 05.12.2002 on the legal framework for accounting and financial reporting in 

the ESCB, the National Bank of Romania updated its accounting rules. 

The accounting rules set out in the ECB Guideline are the only set of international standards that 

are specifically suited to the work of central banks, and their adoption is necessary to align with 

best practice in the European Union. These accounting rules impose the level of prudence 

necessary to strengthen the financial position of national central banks, to ensure the appropriate 

degree of transparency and to maintain the independent status of national central banks. 

In 2005, a new rule on the organisation and management of the NBR's accounting came into force, 

approved by the NBR's Governing Council and endorsed by the Ministry of Public Finance in 

accordance with Law 312/2004. 

Until December 31st, 2004, the National Bank of Romania used national accounting rules that were 

not adapted to the International Financial Reporting Standards (IFRS) or to the ECB Guidelines, 

and balance sheet items were presented according to the national accounting rules at that time, 

with a breakdown that was not as detailed as the current one. 
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From January 1st, 2005, the concept of foreign currency position was introduced in the National 

Bank of Romania's own accounting rules. 

The ECB Guideline on the legal framework for accounting and financial reporting in the European 

System of Central Banks has the status of a recommendation for the organisation of a national 

central bank's accounting until the state joins the Eurozone and thus the national central bank joins 

the Eurosystem. 

Once Romania joins the Eurozone, the National Bank of Romania will have to prepare and submit 

regular reports to the European Central Bank for the ECB to prepare the consolidated financial 

statements of the Eurosystem. Therefore, the NBR will have to modify its balance sheet structure 

to be aligned with the balance sheet model in ECB Guideline 347/03.11.2016 on the legal 

framework for accounting and financial reporting in the ESCB. 

With the entry into the Eurozone, the monetary policy of the NBR will be transferred to the ECB 

and balance sheet positions in RON will be denominated in euro. 

The last part of the thesis is dedicated to the overall conclusions and the author's main 

contributions. 

Until the adoption of the euro, Romania should focus on ensuring the sustainable implementation 

of the nominal and real convergence criteria, on fostering competitiveness growth and on aligning 

the Romanian economic structure with the European one. 

On the path towards the Eurozone, the cultural component must also be highlighted, as the 

Romanian economy and society will be transformed to support the convergence process. 

The Increase in Investment 

Growth must be geared towards long-term investment, with synergy effects on several sectors of 

the national economy. 

Romania should no longer focus primarily on economic growth sustained by consumption, which 

generates inflation and has negative effects on the volume of public debt, as is currently the case, 

but on increasing investment and implementing structural reforms needed to attract investors, 
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increasing the competitiveness of local firms on the European single market and the standard of 

living for Romanian citizens. 

In order to attract new investors to Romania, in addition to improving the road and rail 

infrastructure, a business-friendly environment must be created, which consists of reducing red 

tape and stopping frequent and unpredictable changes in tax legislation. 

The health system, along with the education system, have been the hardest hit by the pandemic 

crisis, and their underfunding over the past decades has exposed all the weaknesses within them. 

Increased funding for public education and health is essential for the proper functioning of our 

national economy. Even if increased investment in these essential areas will not have an immediate 

effect, in the long term it will help to increase productivity, potential gross domestic product, by 

increasing the contribution of the human capital factor. 

Attracting European Funds 

The European funds attracted by Romania are decisive for supporting the country's development 

and for reducing the gap with the Eurozone countries. Better use of European funds can bring 

substantial additional capitalisation in many areas that are currently based mainly on low-skilled 

labour. For this to happen, administrative capacity needs to be strengthened and corruption 

reduced, which can also generate efficiency gains in other sectors of public activity: procurement, 

administration, education, health, etc. 

The implementation of the PNRR reforms and the attraction of RRM funding will bring many 

long-term benefits to Romania, including: reducing the economic gap with the Eurozone, 

increasing potential GDP by strengthening the education and health systems, attracting private 

sector investment, reducing internal and external imbalances over time. 

The implementation of the measures undertaken by Romania through the NRRP will be of real 

benefit to our country in order to face the new challenges that lie ahead at global level. The adverse 

effects of climate change, which may cause problems, including economic ones, together with the 

ageing of the population, which will put great pressure on the public pension system, can be 

mitigated through the adequate absorption and targeting of non-reimbursable financial resources. 
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Increasing the Skilled Labour Force 

Romania is currently facing a shortage of skilled labour. The European Union doors opened to 

Romanians since 2007 have led to an exodus of labour mainly due to low living standards. 

Recently, wage levels in Romania's major cities, such as Bucharest and Cluj-Napoca, have started 

to approach those of some of the eurozone's capitals, but this has not stopped labour migration, 

which continues on an upward trend. In order to stop migration and repatriation of skilled labour, 

investments are needed that will create well-paid jobs in all regions of the country. The 

development of road, rail and airport infrastructure is key to attracting investment. Human capital 

needs to be prepared to support this, and stimulating partnerships between private firms and 

vocational schools is a very important point. 

Eliminating Intra-national Disparities 

Romania is the country in the European Union with the greatest economic disparity between 

regions, an important cause being the existing infrastructure, which hinders the development of 

investment, representing a major obstacle to economic growth in underdeveloped regions. 

Development gaps between regions can be eliminated over time by creating a government-wide 

strategy for long-term investment projects. 

If GDP per capita in PPS reaches a minimum of 80% of the EU average in all regions of our 

country at the time of euro adoption, all citizens living in Romania will enjoy a much higher 

standard of living than today. 

Sustainability of Public Finances 

For public finances to be sustainable, public debt needs to stabilise in the coming years. The annual 

reduction of Romania's budget deficit by keeping public expenditure under control, but also by 

increasing revenues to the national budget, will lead to a stabilisation of public debt. 

Before entering the Eurozone, the Romanian government must eliminate the sources of fiscal 

deficits by restructuring loss-making state-owned companies, take all the necessary measures to 

limit the growth of budget expenditure through tighter control over it and increase tax-budget 
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revenue, which is well below the EU average, in particular by combating tax evasion and 

increasing VAT collection. 

Lessons from the Experience of Other Eurozone Entrants 

Romania must take all the necessary steps to make a successful changeover to the euro, after a 

thorough analysis of the structure of the Eurozone, the mechanisms and instruments at its disposal 

to cushion potential asymmetric shocks, and draw lessons from the situations faced by the last 

countries accepted into the Eurozone. 

As regards participation in the Exchange Rate Mechanism II for a period of at least 2 years before 

the adoption of the euro, in order to successfully pass this stage, Romania can also learn from the 

experiences of the latest countries to join the Eurozone - Slovakia, Slovenia, Estonia, Lithuania 

and Croatia. 

Decision-makers in Romania must bear in mind that adopting the euro will not automatically lead 

to maintaining economic stability if the country does not implement structural reforms and 

continue with balanced fiscal and budgetary policies, even after joining the Eurozone. Slovakia's 

GDP per capita (PPS) was lower than the EU average when it joined the Eurozone, at just 74 

percent at the end of 2008. But Slovakia coped well with the economic crisis of 2009 because, 

prior to accession, it implemented most of the structural reforms needed to increase 

competitiveness and has sustainably met the nominal convergence criteria, which over time also 

contributed to increasing real convergence. 

Costs and Benefits of Membership 

One of the costs of Romania's accession to the Eurozone may be the transfer of monetary policy 

to the ECB. The depreciation of the national currency has led to support for Romanian exports, 

but this advantage will disappear. Every Romanian exporter will have to be interested in making 

better use of the resources at its disposal, to improve its technology and increase its productivity 

in order to be more competitive on the market. 
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Romania will have more benefits than costs by joining the Eurozone. At the macroeconomic level, 

as part of the Eurozone, it will be able to have greater international visibility, to redirect 

international capital flows, to participate, without restrictions, in a larger financial market. 

The Effects of Global Crises 

The 15 years of crises between 2008 and 2023 (2008 global financial crisis, sovereign debt crisis, 

pandemic crisis, supply chain crisis, energy crisis, raw materials crisis, Russia-Ukraine geo-

political crisis) have significantly altered the economic and financial fabric at global level, 

including in the European Union. 

The Banking System 

Rising interest rates, rising inflation impact the policy mix developed at EU and Romanian level. 

Financial and banking regulations have changed significantly in the context of multiple crises since 

2008. Romania's banking system has acquired "antibodies" and proved its robustness. 

The NBR has used the instruments at its disposal in a balanced manner, which allowed the banking 

system to successfully navigate the context of 15 years of crisis (2008-2023). 

Upon entering the ESCB, the NBR has aligned its own rules, including accounting rules according 

to the ECB Guidelines, and is ready for integration into the Eurosystem at the time of euro 

adoption. 

Romania's adoption of the euro will be based on a political decision. The NBR, through what it 

has done so far, through its consistent preparation and integration into the ESCB, can support these 

efforts. 

Involvement of the Political Factor 

Romania's accession to the Eurozone will be possible if there is a political consensus, a public 

assumption of the euro adoption process by all political parties and public institutions. A strategy 

for the adoption of the euro will be established and a timetable agreed, with all the necessary steps 

to be taken.  
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Alternative working scenarios need to be developed, including from the perspective of changing 

the "mood" in the EU and the Eurozone. The political leadership needs to understand how EMU 

has changed, what EMU will look like when it is decided to enter, how ready we are to enter, what 

should be emphasised more to prepare better, when we should enter. The moment we join the 

Eurozone should be representative, well prepared, so as to add value to the Romanian economy, 

society and the Eurozone. 

The 2024 elections, the structure of the European Parliament, the objectives/priorities of the new 

European Commission will be benchmarks, including for Romania's strategy for adopting the euro. 

 





































































































































resources" - Drago Cvijanovic, Jonel Subic and Andrei Jean Vasile (Eds.), ISBN 978-86-6269-053-7, Belgrade Chamber 
of Commerce, Serbia, 05-06th June 2014, Indexat BDI, http://mpra.ub.uni-muenchen.de/id/eprint/58558 

13. Proceedings of The lntemational Scientific Conference
"
Sustainable agriculture and rural development in terms of the 

republic of Serbia strategic goals realization within the Danube region" - achieving regional competitiveness, - Drago 
Cvijanovic, Jonel Subic and Andrei Jean Vasile (Eds.),ISBN 978-86-6269-026-5, Topola - Serbia, December, 5-7th 
2013, 1626 pp., Indexat BOI. https://www.iep.bg.ac.rs/en/publications/papers-proceedings 

14. Proceedings of The lntemational Scientific Meeting .Sustainable agriculture and rural development in terms of the
Republic of Serbia strategic goals realization within the Danube region - preservation of rural values" -Drago Cvijanovic,
Jonel Subic and Andrei Jean Vasile (Eds.J, ISBN 978-86-6269-018-0, Tara-Serbia, December, 6-Bth 2012, 1622 pp.

Indexat BOI. https://www.iep.bg.ac.rs/en/publications/papers-proceedings
15.Proceedings of the 3rd lntemational Symposium Agrarian Economy and Rural Development (AERD'12) .Agrarian

economy and rural development - realities and perspectives for Romania" - Adrian Turek Rahoveanu and Jean Andrei
(Eds.), Print ISSN: 2285-6404, ISSN-L: 2247 -7187, Bucharest, Romania, October 11-13, 2012, 409 pp. Indexat BOI,
http://www.symposium.iceadr.ro/arhive/archive-2012/papers/full-pdf-2012

H. Proiecte de cercetare-dezvoltare-inovare

1. The lntemational Research project - Strategic development priorities of local rural communities in terms of sustainable
agriculture and rural development - STAR PROJECT Serbia,Contract no.: 336/2011, Project value: 50.000 EUR
Beneficiary: Ministry of Agriculture, Forestry and Water Management of the Republic of Serbia, Period: 2011-2012
Position: Foreign consultant

°2. Strategic pillar in the development of local communities and the business environment by strengthening the administrative 
capacity in the protected natural areas in Romania, SIPOCA/MySMIS 607 /127638 2019 -2022, Key expert. 

3. lntegrated Nutrient Pollution Control Project (INPCP) Consulting Services for setting-up and running a Knowledge 
Transfer Network to promote good agricultural practice and reduce the risk of nitrate pollution in the South-Muntenia, 
Bucuresti-llfov and South-West Oltenia Development Regions (KTN 2), World Bank-Loan 8597 RO / Minstery of Waters 
and Forests , Rom 2019- 2020, Partner team leader

4. Studii de specialitate pentru fundamentarea Planului Teritorial pentru o Tranziţie Justă a Judeţului Prahova, Contract 
de prestări servicii administraţia locală (SICAP), nr. 149/ 09.02.2021, Beneficiar: Consiliul Judeţean Prahova, perioada: 
09.02.2021-20.08.2021 Expert NIER

5. Servicii pentru elaborarea Strategiei de dezvoltare a judeţului Hunedoara pentru perioada 2021-2030, Contract de prestări servicii 
administraţia locală {SICAP} nr. 10111 / 15.06.2021, Beneficiar: Consiliul Judeţean Hunedoara, perioada: 15.06.2021-15.12.2022 
Expert NIER

Prof.univ. dr. ran Vasile 

12/12 


