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Articolul are drept obiectiv studierea impactului crizei financiare mondiale asupra pietelor in devenire, in special a noilor state independente, inclusiv a Moldovei, si a contributiei lor in identificarea cailor de depasire a crizei. Autorul analizeaza geneza, fazele si specificul crizei in aceasta regiune in contextul proceselor de globalizare, axindu-se pe urmatoarele prioritati:

1. Impactul crizei asupra economiei mondiale si a dezvoltarii pietelor in devenire, a perspectivelor reformelor economice si transformarilor democratice in tarile ex-comuniste, inclusiv a Moldovei; 

2. Modalitatile prin care criza actuala globala difera de cele precedente ce au afectat economia acestor tari; 

3. Rezistenta economiilor in devenire din Europa Centrala si de Est la provocarile crizei financiare mondiale in contextul efectelor negative ale evacuarii capitalului strain;
4. Rolul factorului politic versus cel economic, in special in Moldova si fostele republici sovietice, care se ciocnesc cu cea mai serioasa provocare de dupa obtinerea independentei, agravata de  alunecarea in recesiune dupa o crestere economica robusta;
5. Agravarea consecintelor economice si repercusiunilor politice  ale crizei financiare globale asupra pietelor in devenire din regiune in conditiile ineficientei guvernarii, a simbiozei dintre busines si stat, a coruptiei si deteriorii in continuare a stabilitatii si perspectivelor relansarii economice si democratice; 

6. Efectele paradoxale ale crizei din perspectiva accelerarii integrarii Moldovei si a pietelor in devenire in comunitatea internationala si identificarea solutiilor de depasire a crizei, de remodelare a ordinei economice mondiale si a institutiilor internationale. 

INTRODUCERE

La confluenta anilor 2008-2009, pe cind economia globala se afla in mijlocul celei mai severe crize financiare in perioada postbelica, in Moldova guvernata de regimul Voronin se puteau auzi asemenea declaratii: “Ce fel de criza? In Moldova nu exista nici un fel de criza economica sau financiara, nu sint nici factori care ar putea-o provoca”
. Din contra, “prevedem o expansiune sanatoasa de 3% in 2009. Acesta-i telul nostru si realitatea la zi”, declarase prim-ministru guvernului communist in cadrul unei conferinte de presa in ajun de 1 aprilie 2009
. A fost aceasta o gluma de “ziua umorului”, sau guvernarea pierdu-se orice simt al realitatii in ajunul alegerilor parlamentare?

In pofida unor asemenea pronosticuri optimiste, Moldova a fost afectata foarte grav de criza economica globala. Conform raportului Fondului Monetar International (FMI) referitor la situatia economica mondiala, Moldova este singura tara unde nu se prognozeaza nici o crestere in 2010
. Criza economica si cea politica, in opinia expertilor locali si intenationali a fost agravata de calitatea proasta a guvernarii, de deteriorarea considerabila a mediului de afaceri (Moldova se plaseaza pe locul 158 din cele 176 de 

tari la indicatorul “permisiunii constructiilor” in activitatile de afaceri), raspindirea si aprofundarea coruptiei   (conform indicatorului coruptiei monitorizat de Transparency International Moldova a degradat cu 30 de pozitii din 2006 - la pozitia 109). Evaluarile FMI arata ca dupa o  crestere anuala robusta a produsului intern brut (PIB)  de 5.5% din anul 2000, in 2009 se asteapta prabusirea lui cu cel putin 9% (in contrast cu previziunile guvernului precedent de 3.5% crestere). Cauzele acestei alunecari rezida in reducerea cu peste 20% a exporturilor, cu peste 30% a transferurilor de bani a muncitorilor moldoveni de peste hotare pe baza carora se asigura circa 40% din PIB (a doua tara in lume dupa Tajikistan)
. Cu 25% s-a redus masa monetara si cu 40% s-au micsorat rezervele de valuta straina
.  Expertii Bancii Europene de Reconstructie si Dezvoltare (BERD) considera ca efectele crizei sint de lunga durata si pot conduce la falimentul monetar si bancar
. In 2008 si in primul semestru al anului 2009, ultima perioada de guvernare comunista, investitiile directe straine in Moldova s-au redus de noua ori, numarul de someri practic s-a dublat, iar rata saraciei absolute si extreme, precum si indicatorul mizeriei au crescut pentru prima data in ultimii ani. 

Astfel, presedintele V.Voronin dupa opt ani de guvernare autoritara a lasat mostenire o economie in pragul falimentului, confruntindu-se cu enorme dificultati de a-si  restabili echilibrul, o societate artificial divizata intre “patrioti” si “tradatori”, o natiune intr-o cautare disperata a identitatii si locului sau in lume, cea mai saraca si corupta tara in Europa cu cel mai nefericit popor in lume, dupa cum afirma jurnalistul American Eric Weiner, in cartea recent publicata “Geografia Fericirii” (The Geography of Bliss)
. 

MAREA PRABUSIRE ECONOMICA 2007-2009: CAUZELE SI CONSECINTELE
Sfirsitul anului 2008 si inceputul anului 2009 au fost marcate de un eveniment istoric: economia mondiala a fost afectata de cea mai serioasa criza amplificata de o periculoasa prabusire a pietelor financiare dezvoltate, in epicentrul furtunii globale aflindu-se Statele Unite ale Americii. Acest soc financiar, provocat de falimentul pietei ipotecare (rata creditului ipotecar subapreciata -  subprime mortgage market collapse) in Statele Unite 
in august 2007, a condus la incetinirea cresterii economice mondiale cu ritmuri alarmante (reducerea cu 6.3% in ultimul trimestru al anului 2008, fata de cresterea de 4% un an in urma, cu o descrestere posibila in 2009 de 1.3%). De fapt este prima contractare economica globala de dupa cel de al II razboi mondial, cu o eventuala revenire la o crestere de 1.9% in 2010, ceia ce insa este mult sub nivelul sau potential
. Falimentul financiar global s-a extins rapid asupra lumii, avind la baza citeva simptome pe linga tertipurile cu imprumuturile nejustificate (dodgy lending): un flux de bani ieftini proveniti din pietele in devenire (in special a celor asiatice, in primul rind a Chinei), reglementari (standarte) financiare inconsistente, distorsiuni in politicile guvernamentale si o supraveghere neadecvata a acestor piete. Dupa cum mentiona The Economist “De la inceput a fost neincrederea.si negarea. A urmat frica. Acum a venit rindul furiei”
. 
Insa pentru a gasi solutii este important de a aborda cauzele si nu simptomele crizei, care a creat o situatie fara precedent, subminind increderea in pietele libere. In acest context sint necesare si masuri fara precedent, cu un caracter mult mai sistemic si global decit cele aplicate pina in present. Este important sa fie examinate sursele crizei sistemului financiar care s-au adunat cumulativ pe parcursul ultimelor decenii. Martin Wolf, analist la ziarul Financial Times, a publicat recent cartea “Fixing Global Finance” – una din cele mai detaliate si profunde analize a lacunelor sistemului finaciar mondial, in care metioneaza ca “defectiunile din trecut au condus la disbalantele din prezent” si se afla la baza crizei financiare curente. Dinsul caracterizeaza criza drept rezultat al unei serii de “falimentari evidente” de a intelege si a aprecia la justa valoare:   

· Riscurile inerente pietelor financiare liberalizate si a deciziilor institutiilor respective de piata;
· Riscurile sporite in conditiile cind fluxurile financiare traverseaza hotarele, in special pentru economiile fragile ale pietelor in devenire;

· Riscurile inerente de imprumuturi in valuta straina a tarilor debitoare si importanta unei discipline financiare si monetare sporite;
· Riscurile conexe ratei de schimb valutar asumate atit de creditori cit si de debitori  intr-o lume a circulatiei liberalizate a capitalurilor; 

· Riscurile activitatii in conditiile instabilitatii ratei de schimb valutar in lumea multi-valutara; 
· Importanta modernizarii institutiilor globale la cerintele timpului
.
Criza financiara 2007-2009 este astfel cea mai profunda si mai sincronizata pe scara globala. Dl. Nouriel Roubini, professorul scolii de business Stern a universitatii din New-York o descrie drept unul cele mai tare inflate “baloane” de valori si credit din istoria omenirii: “balon al valorilor de locuinte, balon al ipotecei, balon al capitalului actionar, inclusiv privat, balon al fondurilor investitionale de tip “hedge”, balon al obligatiunilor - toate aceste baloane explodind concomitent in sectorul real si financiar pentru prima data din timpul Marei Depresiuni”
. Criza a fost provocata de citeva cauze majore interdependente, considera in concluzie economistul principal al fondului Goldman Sachs Jim O’Neill in recomandarile sale pentru  summitul G-20 de la Londra (aprilie 2009): 
a)  aprecierea excesiva de pretutindeni a valorii locuintelor urmata de prabusirea pietei locative, in primul rind in SUA;                          

b) rata de economii extrem de scazuta in SUA, chiar cu o valoare negativa acum citiva ani in urma, cu o tendinta recenta de crestere  moderata (5-10% din venitul total); 
c) rate de economii extrem de mari in tarile “excesiv exportatoare” soldate cu dependenta excesiva a exportului lor de consumatorul insolvent din SUA; 
d) imbalantele deficitare nesustinute ale contului current al SUA, Marei Britanii si altor economii dezvoltate in paralel cu imbalantele proficitare (surplus) nesustinute ale Chinei, Germaniei si Japoniei
.
Drept consecinta, conform estimarilor FMI, valoarea agregata a pierderilor bancilor si altor institutii financiare numai in 2009 va depasi $4.05 trillioane pe cind doar $1.1 trillioane sint proiectate pentru a contribui la solutionarea problemei. Daca aceasta tendinta va continua Statele Unite, bunaoara, se vor lipsi de circa $1 trillion   din produsul sau brut numai in 2009 (PIB-ul SUA a constituit $14.2 trillion in 2008)
. Cumulativ, timp de doar ultimii trei ani ameircanii au perdut 33% din cel mai pretios activ – valoarea imobilelor lor (apreciata la $13 trillioane la momentul de virf in 2006 si doar la $8.8 trillioane in 2008), 22% din valoarea fondurilor de pensionare – al dolea cel mai important activ pentru gospodariile economice (de la $10.3 trillioane la $8 trillioane), la care se mai adauga $1.2 trillioane pierderi in depuneri si investitii etc. Toate aceste pierderi insumeaza cifra impunatoare de $8.3 trillioane
.
Astfel 2009 cu certitudine intra in istorie ca un an ce a pus la indoiala (si a dat startul schimbarii) sistemul global financiar existent cu aspectele sale critice: prabusirea abrupta si de lunga durata a valorilor pe piata a activelor; declinul profund al economiei si al angajarii in cimpul muncii concomitent cu un salt mare al valorii datoriei de stat, in mediu cu 86%
. 
PIETELE IN DEVENIRE: PROVOCARILE CRIZEI GLOBALE

Care este rolul si contributia pietelor in devenire in abordarea problemelor fundamentale ale sistemului international global? Va stopa criza ascendenta acestor economii? Vor aluneca ele in recesiune urmind Statele Unite si alte tari avansate? Vor reusi tarile in curs de dezvoltare sa se protejeze de aceasta tendinta globala? Or criza reprezinta o oportunitate pentru economiile in devenire, in special a tarilor din grupul BRIC (abreviatura de la primele litere Brazilia, Rusia, India si China), pentru contributia lor hotaritoare la stabilizarea si salvarea economiei mondiale de recesiune? Acum trei decenii, pe timpurile cind Deng Xiaoping, fostul conducator chinez, a inceput reformele economice (martie 1978) economistii occidentali declarau ca “numai capitalismul poate salva China”.  Acum ei si-au schimbat teza: “numai China poate salva capitalismul”
. 
Pietele in devenire nici cum nu prezinta un grup omogen, insa ele se confrunta cu provocari similare, pomenindu-se cuprinse de o panica economica comuna. Mai intii, este necesar de definitivat caracteristicile acestor piete, care formeaza actualmente cel mai mare bloc economic
. Termenul dat a fost introdus in 1981 de Antoine van Agtmael, authorul cartii “Secolul Pietelor in Devenire” (The Emerging Markets Century), care a incercat sa lanseze “Fondul de Actiuni al Lumii a Trea” (Third World Equity Fund), considerind ca notiunea “pietele in devenire” are o rezonanta mai pozitiva si mai incurajatoare decit termenul “lumea a trea” asociat cu saracie si stagnare. Putin mai tirziu, un group de tari din Asia de Sud-Est cu o crestere rapida (Singapore, Korea de Sud, Taiwan si Honkong) au fost evidentiate in asa numitul grup al “Tigrilor Asiatici”, care insa au incetinit ritmul uluitor de crestere,  fiind grav afectate de criza din 1997-98. In 2001, Jim O’Neal a introdus termenul BRIC pentru tarile cu cele mai bune perspective economice: Brazilia, Rusia, India si China, decuplind din acest grup economia unor asemenea tari cum ar fi  Korea de Sud, Mexico care in opinia lui déjà “a depasit faza de devenire”
. In acest grup ar  putea intra si alte tari cum ar fi Nigeria, care a realizat in ultimii ani una din cele mai impresionante performante intre pietele in devenire, unele tari din Golf, inclusiv Arabia Saudita, una din cele mai mari piete de capital din lume
. 
Printre pietele in devenire sint si fostele tari comuniste ale Europei Centrale si de Est, inclusiv trei “Tigri Baltici” (Estonia, Latvia si Lithuania), ce se confrunta cu  provocari politice majore, agravate de un deficit impunator al contului current, de evacuarea capitalului, alunecind astfel intr-o recesiune fara precedent dupa o decada de crestere robusta
. De mentionat ca in contextul celei mai serioase crize de la prabusirea sistemului de planificare centralizata, deosebirile intre fostele tari comuniste adesea sint mai pronuntate in comparatie cu ceea ce le deosebeste de economiile Vest-Europene. Corespunzator si riscul de expunere la criza curenta este diferit. Evaluat in termenii diferentei dintre valoarea rezervelor valutare de schimb a tarii (the country’s stock of exchange reserves) si necesitatile de finantare externa (suma balantei contului current si a valorii datoriilor de scurta durata (the sum of current-account balance and the stock of short-term debt), riscul absolut al crizei este mai mare doar pentru 16 din cele 45 de tari din categoria pietelor in devenire
. Toate aceste tari se afla in Europa Centrala si de Est, icepind cu Letonia, noul membru al Uniunii Europene, inca nu demult o tara performanta (doar doi ani in urma Letonia a inregistrat cea mai mare rata de crestere in Europa), Ungaria, cu cea mai mare rata a datoriilor in PIB, continuind cu Ukraina, ce lupta disperat pentru supravetuire economica, valuta careia – hryvna s-a devalorizat cu 50% iar productsia industriala s-a redus cu 30%, si terminind cu cele mai sarace economii ex-comuniste Tajikistan, Moldova, Turkmenistan, cu o depedenta excesiva de remitentele trimise de muncitorii lor de peste hotare (10-40% din PIB). Cea mai mare primejdie pentru ele este cea a contaminarii, ori asa numitul “efect domino”: falimentul intr-o tara poate provoca un dezastru in alta cu repercusiuni mult mai grave si in forme mult mai putin controlabile
. Exemple de contaminare pot servi prabusirea valutelor nationale, pierderea increderii depunatorilor in siguranta economiilor lor si incercarile lor de a le converti in valuta forte, si in final – pierderea increderii populatiei in valorile democratice, in “magia pietelor libere”, si ca rezultat – renasterea tendintelor nostalgice pentru o guvernare autoritara.  Efectul cumulativ al unei asemenea contaminari este mult mai puternic decit apare la prima vedere. “Exista un effect domino” mentioneaza Kenneth S.Rogoff, professor la Harvard. ”Pietele internationale de credit sint interdependente, astfel ca o criza de credit in Europa de Est si in tarile Baltice poate provoca o prabusire a hirtiilor de valoare municipale din New-York”
.
Ce au in comun pietele in devenire cu economiile avansate daca ne referim la crizele bancare si financiare? Profesorul Carmen M.Reinhart (universitatea din Maryland) si professorul Kenneth S.Rogoff intr-o serie stralucita de analize istorice comparative, incepind cu anul 1800, au subliniat, ca, desi fiecare criza financiara este indubitabil distincta, “ele contin deasemenea multe similaritati uluitoare, reflectate bunaoara in dinamismul preturilor valorilor materiale, in acumularea datoriilor, in modelele de crestere, precum si in deficitul contului current …”. Mai mult decit atit, frecventa ori incidentsa, durata si amplituda crizelor celor doua grupe de tari nu difera prea mult istoric, chiar daca comparatiile sint limitate la perioada de dupa al II Razboi Mondial.  Acest rezultat este surprinzator, considera in concluzii professorii Reinhart and Rogoff, dat fiind faptul ca “aproape toate seriile macro-economice si financiare (venitul, consumul, cheltuielile guvernului, ratele de interes etc.) demonstreaza o volatilitate mult mai mare a pietelor in devenire”
.
Crizele financiare care au produs socuri asupra pietelor in devenire in ultimele doua decenii au fost fenomene spontane mai mult de imporatanta locala, ca de exemplu “deceniul pierdut” in America Latina in anii 80; “criza tequilei” in Mexico in 1994-95; “recesiunea transformationala” in Rusia din 1989-1998, care s-a soldat cu prabusirea spectaculoasa a rublei in august 1998 (a pierdut 75% din valoarea sa); criza financiara asiatica din1997-98; default-ul datoriilor Argentinei din 2001 etc. Una din cele mai consistente analize a acestor crize a fost facuta de Paul Krugman, profesor de economie si relatii internationale la universitatea din Princeton si cistigator recent al premiului Nobel in economie, in editia revazuta a cartii sale “Reintoarcerea Economiei Depresiunii” (The Return of Depression Economics). Descriind “lectiile gresite” din experienta crizelor din America Latina, in particular a “crizei tequila” din Mexico, el a mentionat: “noi am oferit prea mult credit Washingtonului, Fondului Monetar International si Trezoreriei. Planul de salvare nu a fost bine chibziuit in abordarea crizei: a fost o injectie de bani cash pentru un guvern asediat … Nimeni nu a fost pregatit pentru o noua criza de acest tip in Asia citiva ani mai tirziu… Noi am fost si mai putin pregatiti pentru o criza globala care a izbucnit in 2007”
. 
Evident, pietele in curs de devenire nu au imunitate pentru socul financiar curent si multe din acestea au fost extrem de grav lovite de criza. De exemplu, catre inceputul lunii octombrie 2008 indicatorul Dow al SUA a cazut cu 25% in trei luni, in timp ce indicatorul de schimb Shanghai al Chinei s-a redus cu 30%, cel al Braziliei - BOVESPA – cu 41% iar cel al Rusiei - RTSI – cu 61%
. Economiile in devenire au suferit grav din cauza reducerii exportului si a refluxului capitalurilor private. Conform prognozelor ele se vor micsora in tarile in curs de dezvoltare de la $1 trillion in 2007 la circa $530 miliarde in 2009, sau de la circa 7% din PIB in 2007, la mai putin de 2% in 2009
. Acest efect negativ este amplificat de fenomenul, pe care Erik Berglof, economistul sef al BERD, l-a numit “zbor spre calitate” cind investorii isi retrag capitalurile de pe pietele riscante ale tarilor in curs de devenire. Situatia este agravata de amenintarile crescinde ale defaulturilor corporative, in particular in pietele in devenire dependente excesiv de finantarea externa. Conform FMI, bancile, companiile si guvernele acestor tari, in special a celor din Europa Centrala si de Est, vor trebui sa intoarca in 2009 $1.8 trillioane imprumutate, care in cas de default, ar putea submina in cel mai serios mod confidenta investitorilor
.
Criza globala curenta difera mult de cele precedente ale economiilor in devenire si, prin urmare, differite “medicamente” trebuie sa fie administrate pentru a trata “maladia”. Foarte important insa este sa se traga invataminte corecte din aceste crize. 
AR PUTEA GRUPUL BRIC SA SCOATE ECONOMIA MONDIALA DIN RECESIUNE?
Pietele in devenire, in special cele ale grupului BRIC, se afla actualmente intr-o situatie mult mai buna decit se gaseau pe timpurile crizelor financiare precedente. Ritmurile de crestere a majoritatii din ele au devansat semnificativ cele ale economiilor dezvoltate. Cresterea lor anuala timp de cinci ani pina in 2007 a depasit in mediu 7%, raminind la un nivel de circa 8% in 2007 si peste 6% in 2008 cu o alunecare prognozata de 4% crestere economica in 2009, care este insa destul de robusta in comparatie cu declinul PIBului economiilor avansate asteptat la nivel de 3.8%
.  In ultimii zece ani China, India, Brazilia, Rusia si alte economii de piata in devenire au servit drept generator critic important al cresterii economice globale. Ele vor ramine locomotiva ascensiunii economice, asigurind peste 60% din cresterea globala in 2008 cu finantarea ei independent de sursele externe de capital. “Indiferent ce se va intimpla, considera Michael Klein, vice-presedintele grupului Bancii Mondiale, 2009 aparent va deveni primul an cind 100% din cresterea economiei globale se va baza pe contributia pietelor in devenire”
. Conform prognozelor pentru 2009 cresterea PIB-ului acestor tari, desi inregistreaza o incetinire a ritmurilor, ramine in continuare viguroasa. Conform analizelor economice ale expertilor de la Goldman Sachs “Care pot fi surprizele anului 2009” ritmurile de crestere ar putea atinge 6% in China, 5.8% in India, 1.5% in Brazilia si 0.5% in Rusia. Recent FMI si-a revazut prognozele pentru aceasta tara, proiectind o scadere a PIB-ului de circa 6%
. In acelas timp se asteapta o contractare a economiei SUA cu 3.2%, - cel mai prost indicator din ultimele doua decenii (-3.6% in Europa si -6.1% in Japonia)
. 

FMI explica rezistenta economiilor in devenire si a celor in curs de dezvoltare (fosta “lume a treia”) la crizele economice si financiare curente, facind trimitire la doua surse principale de support ale acestora: “o crestere impresionanta a productivitatii provenita din integrarea lor continua in economia mondiala si cistigurile stabilizationale ca rezultat al imbunatatirii considerabile a politicilor lor macroeconomice”
. 
In contextul globalizarii financiare rapide aceasta integrare a fost accelerata de aparitia unor mari surplusuri de economii in multe din pietele in devenire, in special in China, si prin decizia de a “lega” valuta lor nationala de dolarul SUA intr-un sistem adesea numit regimul Breton Woods II (in conditiile sistemului monetar mondial Breton Woods I – din 1944 pina la inceputul anilor 1970 – tarile isi raportau valutele nationale la dolarul SUA, care la rindul sau era fixat in aur). Acest surplus mare de economii, “zid de bani”– peste 5 trilioane de dolari SUA pastrat in rezervele bancilor centrale ale pietelor in devenire (in China aceste reserve au fost cauzate in primul rind de rata de schimb subevaluata, in Arabia Saudita, Rusia si alte tari exportatoare de petrol– de cresterea rapida a preturilor petrolului, gazelor naturale si a altor resourse energetice), a transformat pietele in devenire in mari exportatori de economii si au generat in flux enorm de  capital din aceste tari in SUA si alte tari avansate
. 
Acest surprinzator revers de fluxuri de capital – export din tarile in devenire si cele in curs de dezvoltare catre tarile bogate - demonstreaza viabilitatea pietelor in devenire. Invatamintele dureroase ale crizelor din Asia si America Latina au stimulat aceste tari sa se protejeze de alte eventuale “zboruri (evacuari) ale capitalului” si sa creeze un   “excess”de reserve de valuta straina pentru a asigura functionarea normala a sectorului bancar. In timp ce in tarile bogate rezervele de valuta straina reprezinta  aproximativ 4% din PIB, in pietele in devenire in ultimii zece ani aceasta rata a crescut de cinci ori – la peste 20% din PIB. Mai mult decit atit, din cauza pietelor financiare domestice subdezvoltate, precum si a lipsei de opportunitiati de investire profitabila a acestor rezerve in propriile tari, pietele in devenire nu dispun de o alta alternativa rezonabila decit sa investeasca surplusurile de capital in economiiile avansate, fiind interesate in edificarea unui sistem financiar global mai sigur si mai flexibil.  
Astfel pietele in devenire se transforma rapid in surse de finantare a capitalului pentru lumea dezvoltata. Pe parcursul ultimilor citiva ani cele mai importante din ele au evoluat de la statutul de debitori net externi la cel de creditori net externi. 
Majoritatea acestor tari au eliminat deficitul contului current, au consolidat rezervele lor valutare si si-au intarit pozitiile fiscale
. In plus la aceasta, cresterea interna puternica si sporirea ponderii lor in economia mondiala, in special in comertul mondial, de rind cu  imbunatatirea considerabila a politicilor macroeconomice, au redus dependenta pietelor in devenire de ciclul de business al economiilor avansate, si respectiv, de recesiunea financiara globala curenta, desi efectele negative ale acesteia nu au putut fi eliminate. 
In contrast cu ultima decada, cind cea mai importanta caracteristica a economiilor in devenire era forta de munca ieftina, astazi cea mai remarcabila este cresterea rapida a numarului de consumatori pe propriile lor piete, precum si a numarului de antreprenori care-i servesc. Desi cosumatorii in tarile BRIC sint mult mai saraci in mediu decit cei americani sau europeni, pofta lor crescinda pentru bunuri durabile (refrigeratoare, automobile, TV-uri cu panoul “flat” etc) in ultimii opt ani a contribuit la sporirea cererii globale aproximativ in aceias masura precum si cresterea cererii din Statele Unite, considera analistii de la  Goldman Sachs. De mentionat ca componenta consumului reprezina doar 45% in PIB-ul acestor tari, comparativ cu ponderea lui de 71% in PIB-ul Statelor Unite ceia ce reflecta potentialul enorm al evolutiei cererii din tarile date
.  Aceasta va servi drept unica sursa de crestere a cererii globale in 2009. In urmatorii trei ani vom fi martori al fenomenului expansiunii globale preponderente a tarilor BRIC, reprezentind astazi circa 20% din PIB-ul global – un equivalent cu rata celui din SUA, iar catre 2035 aceste tari impreuna vor depasi grupul G7 in ponderea lor globala economica
. In sfirsit, cea mai importanta intrebare consta in urmatoarele: sint aceste piete in devenire mari generatori de economii - creditori, capabili sa stimuleze cresterea economica, ori mari debitori – acesta este in ultima instanta factorul critic in abordarea crizei globale
. 
Proverbul spune ca “neajunsurile sint o continuare a meritelor”. Este important sa se exploreze si sa se foloseasca la justa valoare potentialul pietelor in devenire in combaterea crizei economice mondiale. In acelas timp la fel de important este  sa nu se supra-aprecieze acest potential si sa nu se creeze iluzii ca economia mondiala ar putea fi salvata de recesiune prin “avansarea celorlalti [in afara economiilor avansate]”, dupa expresia lui Fareed Zakaria din faimoasa sa carte recent publicata: “Rise of the Rest”
. Premierul chinez Wen Jibao, in adresarea sa catre Forumul Mondial Economic din Davos (Elvetia) a dezavuat asteptarile precum ca China ar putea “scoate lumea din criza economica”. La fel dupa cum si alte piete in devenire, cea chineza ramine in continuare prea saraca si prea dependenta de export pentru a servi drept bufer real pentru economia globala in urmatorii citiva ani. De exemplu, consumatorilor SUA le revine mai mult de o zecime din cresterea globala in ultimele decenii, ei cheltuind anual pe bunuri de consum in jur de   $9.5 trillioane (2007), sau de sase ori mai mult decit cei ai Chinei si Indiei impreuna. Chiar si programul masiv stimulativ al guvernului chinez nu va schimba mult situatia. Dupa spusele lui Stephen Roach, seful bancii Morgan Stanley pentru Asia “nu poti crea o cultura a consumului peste noapte”
.
In mod paradoxal, impactul relativ moderat al crizei financiare curente asupra pietelor in devenire este deasemenea rezultat al nivelului subdezvoltat al institutiilor si structurilor respective, al sistemului lor bancar relativ primitiv si izolat. De examplu, piata de valori chineza (stock market) s-a diminuat cu aproape 60%, aceasta insa nu a constituit o amenintare serioasa pentru sistemul bancar, fondurile caruia provin mai mult din depozite si nu din pietele de capital. India, in aceias ordine de idei, dispune de o piata de valori foarte sofisticata, dar de un sistem bancar subdezvoltat si distorsionat de interventii (extrageri) guvernamentale. 

CRIZA PIETELOR EUROPENE EX-COMUNISTE: POLITICA VS. ECONOMIA
Criza globala financiara a avut un impact foarte negativ asupra pietelor in devenire a fostelor tari comuniste din Europa Centrala, de Est si de Sud-Est, care reprezinta “calciul lui Achilles” a Europei unificate, ori folosind o expresie mai familiara - “versiunea europeana a falimentului pietei de credit cu o rata artifical diminuata (the subprime market)”. Schimbarea abrupta a situatiei s-a produs dupa o perioada surprinzatoare de crestere rapida a acestor tari din momentul caderii Zidului din Berlin. In rezultatul redresarii economice viguroase din ultimul deceniu si in special datorita cresterii vertiginoase a preturilor la petrol si alte resurse energetice, Russia, de exemplu, conform estimarilor FMI a devenit a opta mare putere economica in lume dupa PIB-ul nominal, reusind un salt formidabil de la $82 miliarde in 1992 la $1,778 miliarde in 2008, desi tara data se plaseaza doar pe locul 74 la acelas indicator pe cap de locuitor
. Dar cistigatorul surprinzator in aceasta competitie s-a dovedit a fi regiunea Europei Centrale, de Sud si Sud-Est al carei PIB s-a mjorat de la  $535 miliarde in 1992 la $4,687 miliarde catre 2008, sau cu ritmuri de doua ori mai mari decit cele corespunzatoare ale Rusiei
. 
Pietele in devenire difera enorm in dezvoltarea lor economica si financiara, dar pentru toate aceste tari momentul politic este la fel de important precum si cel economic, in opinia lui Ian Bremer, directorul executiv al fundatiei “Eurasia Group”. Desigur, criza financiara are ramificatii pretutindeni, insa ele sint indeosebi de pronuntate in fostele republici Sovietice, ce au format Comunitatea Statelor Independente (CSI) dupa destramarea URSS in 1991. PIB-ul real in aceasta regiune a crescut cu 8.5% in 2007, insa se proiecteaza o scadere a lui cu 5% in 2009, - cea mai joasa rata intre toate regiunile economiei globale. Relansarea modesta a cresterii lor cu doar 1% se asteapta in 2010. Acest surprinzator revers al “miracolului economic” FMI il atribuie celor trei socuri majore: a) turbulenta financiara, care a limitat mult accesul la finantarea externa; b) caderea brusca a cererii din partea economiilor avansate, si corespunzator c) reducerea abrupta a preturilor marfurilor, in special la resursele energetice
. Crizele economice, sociale si politice se impletesc in aceasta regiune, amplificidu-se reciproc. Tendinta data este proprie atit tarilor mari cum ar fi Rusia, Ukraina, Kazakhstanal, unde businesul mare si statul sint strins integrate, cit si tarilor mici. In Moldova, bunaoara, alegerile parlamentare din aprilie 2009 au fost caracterizate de opozitia democratica drept fraudate de autoritati, conducind la  eruptia  protestelor masive anti-communiste, la asa numita “revolutie twitter” a tinerilor itr-o incercare disperata pentru “careva schimbari in tara …oricare fel de schimbari”
.
Reactia guvernarii in majoritatea tarilor ex-Sovietice din CSI la criza globala initial a fost de a o nega: “nu este criza noastra, este problema Washingtonului”. “Noi nu avem o criza a lichiditatii, nu avem o criza a ipotecei. Noi am evitat criza. Russia este un paradis ferit de ea”, declarase Prim-Ministrul Rusiei Vladimir Putin
. Pe atunci –  in toamna anului 2008 - elitele politice si economice erau angajate plenar in discutii despre perspectivele Russiei sa avanseze la nr.5 ori nr.6 in economia mondiala catre 2020, dupa cum a mentionat profesorul V.Mau, Rectorul academiei economice a Russiei
. Similara a fost si reactia oficialitatilor Moldovei. Insa in pofida unor asemenea declaratii supa-optimiste furtuna financiara nu a ocolit aceste tari, precum si alte foste republici Sovietice din Europa si Asia. 
Piata capitalului din Rusia, de exemplu, s-a prabusit mult mai dramatic decit alte piete. Bunaoara, gigantul Gazprom controlat de guvern, care inca nu demult avea o valoare de $359 miliarde, s-a devalorizat brusc la circa $100 miliarde. Timp de numai un an al crizei si a declinului drastic al rublei (cu o treime), Russia s-a lipsit de 55 din cei 87 de miliardari, conform revistei Forbes
. In total, piata capitalului Rusiei s-a devalorizat cu $1 trillion din momentul apogeului sau din luna mai 2008. Aceasta avutie pur si simplu s-a evaporat. Daunele produse de criza catre acel timp se limitau in principal la nu mai mult de 1.5% din populatie - elita ruseasca - care dispuneau de investitii in capitalul actionar. Russia inca nu avea o clasa masiva a investitorilor dezvoltata. Intretimp, Kremlinul a emis o directiva circulara pentru mass-media, interzicind folosirea cuvintelor “faliment” si “criza”. Cuvintul “prabusire” trebuia sa fie substitutuit cu “declinul”. Reporterii erau incurajati sa reflecte criza globala oriunde, insa nu in Rusia, sa critice SUA ca “epicentrul unde criza si-a avut cuibul”, fiind sfatuiti sa nu publice “rapoarte provocatoare care puteau produce panica”
. Insa pe masura aprofundarii crizei, reservele  valutare straine se epuizau rapid iar mase tot mai mari ale populatiei au inceput sa fie dureros lovite de somaj, ce ameninta sa se ridice la 12% din forta de munca, dublindu-se in comparatie cu nivelul anului 2008. Respectiv authoritatile Rusiei au inceput sa abordeze mai realistic problema crizei, lansind un program massiv anti-crisza cu sanse reale sa stabileasca un nou “record mondial” - 12% din PIB
. 
Aceasta criza este cea mai serioasa incercare si pericol din ultimele doua decenii care ar putea pune capat contractului social intre Kremlin si populatie dupa a crestere impresionanta in ultimii opt ani mentinuta in special de preturi inalte la petrol. Mihail Gorbachev, liderul ex-Sovietic si fostul meu sef pentru care eu am lucrat in timpurile turbulente ale politicii perestroika (restructurare) si glasnost’ (transparenta)
, a preintimpinat ca Rusia se confrunta cu “circumstante fara precedent de dificile si pimejdioase” si poate sa nimereasca “intr-o gaura neagra”
. Aceste preocupari au fost reitirate si de Presedintele Rusiei Dmitri Medvedev in critica lui vualata a predecesorului si mentorului sau Prim-Ministrrului Vladimir Putin cind a subliniat ca numai 30% din pachetul financiar de masuri ale guvernului au fost implementate, ceea ce este “mult mai incet decit circumstantele curente necesita”
.
Paradoxal, dar criza pe termeni scurti poate ajuta Rusia sa se reintegreze in communitatea internationala dupa invazia sa in Georgia din august 2008, sa imbunatateasca relatiile Ruso-Americane. Pe termini lungi insa, soarta economiei sale depinde excesiv de preturile la petrol, considera Peter Rutland, profesor de politici governamentale la universitatea Wesleyan 
.

Criza gloobala a afectat considerabil pietele in devenire a altor tari din CSI, cum ar fi Moldova. Impactul sau negativ a fost multiplicat si de recenta criza politica provocata de reactiia inadecvata si represiunile brutale de catre guvern a protestelor anti-communiste ale tineretului (7-8 aprilie 2009). Aceste evenimente au fost reflectate in editorialele presei mondiale, probabil pentru prima data pe o asemenea scara mare de cind Moldova a devenit independenta in 1991. Parlamentul European a condamnat in rezolutia sa campania masiva de hartuire a jurnalistilor (Freedom House a plasat Moldova pe locul 150– tara fara presa libera), represaliile impotriva reprezentantilor societatii civile si a partidelor de opozitie, violarile grave ale  drepturilor omului si alte actiuni represive ale  guvernului Moldovei imediat dupa aceste alegeri parlamentare
. Recesiunea, dupa afirmarile ambassadorului Louis O’Neill, fostul conducator al misiunii OSCE in Moldova, a subminat serios perspectivele de dezlegare a conflictului Transnistrian, care se afla déjà in al 18 an de existenta, “avind un rol semnificativ in degradarea economica a ambelor parti implicate”
.
Problema reala a guvernarii in tarile ex-communiste din Europa Centrala si de Est (adesea numite “Noua Europa”) in confruntarea crizei este calitatea proasta a guvernarii, bazata pe o combinatie unicala a intereselor speciale, lobism, declaratii populiste, politici economice neadecvate situatiei si incompetenta uluitoare a authoritiatilor. Criza in aceasta regiune prezinta cel mai rau posibil scenariu mixt al crizei din Asia de Est din 1997 si a celei din America Latina din 2001, desi exista si trasaturi specifice
. 
In primul rind, aceste tari sint mult mai expuse riscurilor proceselor globale de evacuare a capitalurilor (the global deleveraging process) decit economiile asiatice. Cresterea lor impresionanta de pina la criza era sustinuta in principal de imprumuturi de peste hotare. Aceasta s-a soldat cu dependenta lor disproportionala de imprumuturile in valuta straina. Conform estimarilor Institutului International de Finante, volumul fluxurilor de capital in pietele Europene in devenire se asteapta sa scada mai mult de opt ori: de la $254 miliarde in 2008 la numai $30 miliarde in 2009 cu perspective crescinde a unui default larg raspindit
. 
A doua trasatura caracteristica -  cresterea vertiginoasa a lichiditatilor in tarile  Europei Centrale si de Rasarit este practic total conexa sectorului privat, a carui datorie in valuta straina a crescut in mod dramatic, depasind nivelul de 126% din rezervele valutare straine. In acelas timp datoria externa a sectorului public a scazut in ultimii citiva ani. Aceasta practica de imprumut excesiv a condus la urmatoarele: a) datoria sporita in  valuta straina (Franci elvetieni, Euro, chiar si Yen) ce  reprezinta 30%-40% din datoriile gospodariilor economice in Polonia si Romania, 50% in statele Europei Centrale si de Est, c) un volum massiv al datoriilor externe si in consecinta  - defaultul creditar
.
Al treilea aspect, pietele de capital al acestor tari, in special a celor mici si mai putin performante, sint dominate cu preponderenta de actiuni ale sectorului financiar cu o pondere destul de redusa a celor  din sectorul energetic si  technologic. Rob Balkema, analist al investitiilor de portofoliu al fondului Russell Investments a subliniat: actiunile financiare reprezinta 67% din indicatorul de actiuni global al Romaniei, 39% al Poloniei, si 37% din cel al  Bulgariei, comparativ cu 20% al celui Brazilian. In aceslas timp actiunile din sectoarele energtice si technologice au o pondere de 27% in indicatorul respectiv al  Braziliei, 21% - al Chinei si 0% al Bulgariei
.
Este important de mentionat deasemenea ca societatea in economiile in devenire este mult mai rezilienta (rezistenta) la provocarile recesiunii curente, avind experienta supravetuirii sub regimul comunist, dictatura si 300 percente de inflatie. Andreas Treichl, directorul executiv al unea din cele mai importante trei banci austriece considera ca “populatia din aceasta regiune este de 10 ori mai bine pregatita de a confrunta criza decit banchirii rasfatati din New York”
. Un semn bun al schimbarii atitudinilor fata de agravarea crizei in aceasta regiune este decizia liderilor celor 27 de tari ale UE luata la intilnirea la nivel inalt de la Brussels (19 martie 2009) de a oferi $102.55 miliarde imprumuturi dublind astfel fondurile de salvare a economiilor in devenire la dispozitia FMI: $500 miliarde, cifra care poate fi asigurata impreuna cu cele $100 miliarde oferite mai devreme de Japonia si cu alte $50 miliarde contributie eventuala a SUA si a Chinei
.

A TRAGE INVATAMINTE CORECTE

Care sint invatamintele principale ce trebuiesc facute din recesiunea curenta? Cum pietele in devenire pot contribui la identificarea solutiilor eficiente a depasirii crizei globale economice, care ameninta sa rastoarne aproape doua decenii de reforme economice?
Lectia principala nu consta in falimentul mecanismului de piata, ori in revizuirea abordarii principiului frontierelor deschise pentru migratia capitalului. Este vorba in primul rind de importanta unei politici economice rezonabile
. In acest aspect urmeaza a fi reconsiderat rolul guvernului in salvarea sistemului financiar, in asigurarea conditiilor de dezvoltare durabila (sustainability) a acestui sistem, a integritatii si transparentei lui. 
A invata lectiile corecte din aceasta criza precum si din cele din trecut este important de asemenea pentru economiile avansate si in special - pentru SUA, tinind cont de rolul si responsibilitatea sa unicala in economia mondiala si in identificarea solutiilor pentru aceasta furtuna financiara globala. Cel putin patru invataminte importante pot fi facute din criza curenta, dupa parerea lui Sylvester Eijffinder, profesor danez de economie financiara la universitatea Tilburg, membru al conducerii centrului European Bancar in Tilburg: 
(1) primele si remunerarea managamentului bancar au fost exagerat de mari; 

(2) modelele de risk managerial bazate pe intelegerile Bazel II s-au dovedit a fi neadecvate situatiei;
(3) supraveghetorii financiari din SUA si Europa nu au fost suficient implicati in monitorizarea si prevenirea crizei;
(4) cadrul de supraveghere financiara a SUA s-a dovedit a fi prea mult fragmentat si  neefectiv
.
La fel de important este sa se faca concuzii corecte din greselile admise in trecut, precum si sa se evite repetarea lor pe viitor. Statele Unite au o istorie bogata de o serie de acte legislative si programe guvernamentale, care au afectat mai curind negativ decit pozitiv economia tarii. Nu contreaza cit de nobile au fost intentiile, multe din aceste acte au contribuit cu mult mai putin decit s-a asteptat la cresterea economica, au fost mai incete si mai costisitoare de implementat decit fusese proiectat, avind in rezultat consecinte negative neintentionate, sustine Michael J.Boskin, profesor de economie la  universitatea Stanford. De exemplu, faimosul “Tariff Act” din 1930, cunoscut mai bine sub denumirea “Smoot-Hawley”, care a fost elaborat pentru a proteja producatorii americani de concurenta externa, de-facto insa a aggravat si mai mult situatia, aprofundind Marea Depresiune economica care déjà incepuse. Un exemplu mai recent este actul legislativ Sarbanes-Oxley din 2002 adoptat ca raspuns la scandalurile financiare de profil inalt de la corporatiile Enron si WorldCom in scopul protejarii actionarilor si a publicului general de erorile contabile si practica fraudulenta a antreprenoriatului. Acest act legislativ a condus la consecinte similare, creind obstacole in plus pentru fluxul de capitaluri in SUA.  Legea “Sarbanes-Oxley este unul din acele acte ale Congresului SUA adoptate in toiul panicii provocate de scandalul Enron, care a produs mai multa dauna economiei americane si a costat mai mult. “Beneficiarii principali ai acestei legi s-au dovedit a fi aceleas companii de consultanta contabla, pe care legea urma sa le pedepseasca si care in final au impus o plata mai mare pentru serviciile lor”, se sublinia intr-un editorial recent al prestigiosului cotidian economic The Wall Street Journal
. 
Un alt exemplu este planul rusesc de reformare a “ordinii economice mondiale unipolare depasite” si substituirea ei “cu un sistem bazat pe interactiunea citorva centre majore”, “in scopul de a reduce inconsistentele dintre natura supranationala a instrumentelor si institutiilor pietelor financiare pe de o parte si caracterul national al activitatilor de reglementare pe de alta”, “de a examina posibilitatile crearii unei reserve valutare supranationale [substituind dolarul American]” etc. Acest plan a fost anuntat in ajunul intrunirii liderilor G-20 de la Londra. Remodelarea sistemului global financiar existent, in conformitate cu cele “cinci principii in opt domenii specifice” propuse de Kremlin, indiferent de cit de bune au fost intentiile si cit de bine au fost ele formulate, in realitate a fost destinat sa submineze pozitiile Statelor Unite si Uniunii Europene in economia mondiala. Aceasta strategema se inscria de minune in cruciada Moscovei impotriva ordinii unipolare, de data acesta in domeniul financiar. Chiar si expertii rusi. nu au luat in serios aceste initiative, iar sansele ca SUA si UE sa abandoneze rolul lor de lideri economici nu trebuesc supra-apreciate, la fel dupa cum si posibilitatile de edificare a unui nou cadru financiar mondial, de creare a unei noi valute mondiale supra-nationale pe “scrumul” sistemului functional current 
. 
As dori sa mentionez o serie de analize, articole si interviuri foarte serioase si profunde a crizei curente din Rusia effectuate de oficialitati si experti rusi, inclusiv de A.Kudrin, vice-prim-ministru si ministrul de finance, de M.Ershov, vice-administratorul senior al Bancii Rusiei, deV. Mau, presedintele academiei economice ruse s.a., initiate de cea mai serioasa publicatie economica profesionala, revista Voprosy Ekonomiki la rubrica: “Rusia si criza economica mondiala”
.
CONCLUZII
In primul rind, 2009-2010 ar putea deveni ani decisivi in re-conceptualizarea si restructurarea sistemului financiar global, abordind aspectele lui mai vulnerable: lichiditatea, care sta la baza instabilitatii sistemului; transparenta cu o deschidere mai buna a aranjamentelor bancare institutionale in domeniul managementului riscurilor; modelele de risc; technicile si procedurile de consolidare a infrastructurii pietelor financiare
. 
In al doilea rind, criza curenta este cea mai serioasa provocare pentru stabilitatea si perspectivele pietelor in devenire, dar in acelas timp este si o oportunitate de a le restructura, a redresa imbalantele si slabiciunile lor existente. Cel mai rau lucru pentru aceste piete este asumarea ca “ceia ce a fost mai rau s-a consumat”. Guvernele tarilor respective ar putea sa-si recistige credibilatea in ochii propriilor cetateni, (1) creind conditii macro- si microeconomice sigure pentru investitiile de capital strain, (2) continuind reformele structurale ce vor sta la baza cresterii durabile sustinute cu ritmuri inalte, (3) concentrindu-se asupra prioritatilor politicilor fiscale si monetare (rata de schimb, regimurile monetare si fiscale), (4) reglementind sectorului financiar, (5) impunind suprematia legii, a institutiilor legii si a protectiei drepturilor de proprietate, (6) consolidind democratia si drepturile omului.
In al treilea rind, intensificarea cooperarii internationale si crearea unor noi aliante globale, perfectarea cadrului legal si a infrastructurii acestor piete prin transformarea treptata a sistemului si institutiilor financiare existente ar putea reduce volatilitatea si dependenta disproportionala a acestor piete de imprumuturile valutare straine, in special in Europa de Rasarit. In acelas timp este important sa nu se alunece in alta extrema – deglobalizarea cu edificarea unor noi “Ziduri Berlineze” de protectionism, care ar separa economiile dezvoltate de cele in devenire.
In al patrulea rind, intilnirile liderilor Grupului 20 la Washington (noiembrie 2008), Londra (aprilie 2009), Pittsburg (SUA, septembrie 2009) au adus o contributie importanta (1) la elaborarea unei strategii comprehensive (mutilaterale) de depasire a crizei si relansare a economiei mondiale, (2) la consolidarea rolului FMI pentru o supraveghere mai buna a problemelor financiare globale, (3) la rearanjarea reglementarilor (standartelor) financiare si (4) la restabilirea increderii in mechanismele pietei, (5) la reducerea limitelor “cumpara produse locale” in planurile nationale de stimulente economice etc. Liderii G-20 au convenit sa mareasca de patru ori capacitatea financiara a FMI, pina la $1 trilion de dolari SUA, o jumatate din care reprezinta finantare directa sporita. Miscarea in aceasta directie a fost inceputa la intilnirea G-20 de la Washington prin includerea economiiilor in devenire in Forumul de Stabilitate Financiara (Financial Stability Forum), acordul de principiu de a prevedea mai multe locuri pentru pietele in devenire in organele de conducere ale FMI si Bancii Mondiale (BM), intarind rolul acestor economii in procesul de luare a deciziilor acestor institutii financiare internationale.
In al cincilea rind, in cautarea solutiilor pentru criza financiara globala este important sa nu se supra-reactioneze la provocarile curente, sa se echilibreeze mechanismele de piata si de reglementare, sa nu se lunece spre o supra-reglementare. Trebuie sa se tina cont de faptul ca reglementarea excesiva, dupa parerea lui Vaclav Klaus, presedintele Republicii Chehe, poate deveni “cel mai mare cost al recesiunii”, iar costul schimbarilor in procesele de reglementare poate fi “mai mare decit volumul de doi ani al PIB-ului acestor tari”
.

In al saselea rind, puterea economica a pietelor in devenire creste intr-o anumita masura independent de lumea dezvoltata si in pofida crizei economice curente si a dificultatilor financiare. Ce trebuie sa faca Occidentul? Trebuie sa “bate in clopote” la ascendenta pietelor in devenire si sa deplinga deficientile sistemului lor de guvernare, ori sa incurajeze imlicarea lor mai ampla, in special a tarilor BRIC, in procesele politice de luare a deciziilor. 
Eu cred ca raspunsul la aceasta intrebare este evident si nu ar trebui sa existe dubii asupra rolului decisiv al noii aliante globale dintre economiile avansate si cele in devenire in confruntarea cirzei finaciare. Este timpul exact de a propune o “noua paradigma pentru pietele fianciare”, in spusele lui George Soros
.
POST-SCRIPTUM

Noul guvern al Moldovei a aprobat recent un program foarte cuprinzator de stabilizare si redresare economica a Moldovei pentru anii 2009-2011
 axat pe trei prioritati: 

1. Stabilizarea si optimizarea finantelor publice;

2. Re-lansarea activitatilor economice si 
3. Asigurarea unei protectii sociale eficiente si echitabile. 

Este important ca Programul se bazeaza pe o analiza profunda a situatiei caracterizata drept “stagnare economica”, pe o apreciere realistica a surselor lui de implementare. Este incurajator deasmenea si faptul ca comunitatea internationala, dupa afirmarile lui Pierre Lellouche, Secretar de Stat pentru Afaceri Europene la ministernul de externe al Frantei, care a vizitat recent Chisinaul, a identificat circa $1.5 miliarde fonduri pentru Moldova destinati depasirii crizei economice si financiare. Inaltul demnitar European a promis deasemenea sustinerea eforturilor Moldovei de liberalizare a regimului de vize si de aderare la UE, de solutionare a conflictul Transnistrian
.
ABSTRACT

Forging new global alliances, new legal and institutional frameworks through international cooperation could lead to a solution for the 2007-2009 financial crisis by addressing the most vulnerable aspects of the current financial system and infrastructure: liquidity, which is at the heart of its(whose?) stability; trust and transparency with better disclosure of banks’ institutional arrangements for risk management, risk models and techniques, and consolidation of infrastructure of financial markets. At the same time, international cooperation, although difficult to achieve, could reduce the volatility and overall dependence of emerging markets on foreign-currency loans that are leading to more and more defaults.  In this controversial search for solutions it is important not to slip towards the other extreme - de-globalization, not to erect a new “Berlin Wall” of protectionism that would separate advanced economies from their emerging counterparts. Group-20 leaders’ meetings in Washington (November 2008), London (April 2009) and Pitsburg, USA  (September 2009 have started the move in the right direction with the inclusion of emerging markets in the Financial Stability Forum, agreement to provide more seats for emerging economies at the IMF and World Bank, increase their role in decision making process. But this is just the beginning of a long and difficult path towards the recovery of the world economy, strengthening the IMF role in policing financial issues, revamping financial regulation and restoring market confidence. 

The author is investigating the impact of crisis to the post-communist emerging markets with a special focus on the former Soviet Union countries and particularly the case of Moldova from the prospects of economic and democratic reforms and its integration to the EU.
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