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Cuprins
 Evolutia economisirii

* Factori
« structura demografica
 nivelul venitului si cresterea economica
« politica fiscala si sociala
* finantarea externa
* liberalizarea si dezvoltarea sistemului financiar



Evolutia economisirii in tarile grupului G7
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Sursa: FMI, World Economic Outlook, aprilie 2009



... 8i la nivelul regiunii ECE si a tarilor baltice
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Factori (1)

« Structura demografica

» unele studii au identificat existenta unei corelatii intre
rata economisirii si rata persoanelor dependente -
Masson si Tyron (1990), Horioka (1990)

* in timp ce alte studii nu gasesc semnificativ acest factor
- Aaron, Bosworth si Burtless (1989) — efectul
imbatranirii este redus de cresterea economisirii pe alte
grupe de varsta

* “retirement puzzle” — cresterea importantei motivului
precautiei in aproprierea varstei de pensionare —
Banks et. al (1998), Horioka si Watanabe (1997)



Factori (2)

* Nivelul venitului si cresterea economica

e economisirea este un rezultat al cresterii - Rodrik
(2000) , tarile cu rate ridicate de convergenta
prezinta si rate mai mari de economisire, relatia
iInversa nu se verifica

e economisirea interna joaca un rol important in
procesul de convergenta in tarile emergente -
Aghion et al. (2009)



Factori (3)

 Politica fiscala si sociala
* substitutie intre economisirea publica si privata

* sistemul de pensii — tarile cu un sistem finantat in
totalitate au in general rate mai ridicate comparativ
cu tari cu sisteme de tip PYAG

* economisirea voluntara tot mai importanta —
Antolin si Whitehouse (2009) - deficitul de resurse
al sistemului actual de pensii este important in
cazul salariatilor cu venituri reduse si al tinerilor



Factori (4)

Finantarea externa

» efect de substitutie intre economisirea interna gi cea
externa

* ipoteza “saturatiei cu economisire”

— capacitate de absorbtie scazuta — Caballero
(2006)

— motivul precautiei ca efect al crizei 1997-1998 -
Legg (2007)

— dezvoltarea fondurilor nationale (sovereign
wealth funds)
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Sursa: FMI, World Economic Outlook, octombrie 2008



Factori (5)

» Liberalizarea si dezvoltarea sistemului

financiar

» efectul de substitutie — expansiunea creditului,
efect negativ asupra economisirii, efect
preponderent in prima etapa a dezvoltarii

» efect de venit — cresterea ofertei de servicii,
dezvoltarea instrumentelor de acoperire a
riscurilor, amplificarea lichiditatii, efect mixt

 efect de avere — efect negativ asupra economisirii
— Bosworth, Burtless, Sabelhaus (1991)



