
�������	
�����

�
�� �������	
�����

�
��

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 1 of 230 - Pages: 1, 1, 04/26/21 05:36 PM



a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 2 of 230 - Pages: 2, 2, 04/26/21 05:36 PM



COSTIN DANIEL AVRAM 

MACROECONOMIE 
concepte cheie, fundamente teoretice, 

teme de reflecție

Editura UNIVERSITARIA 
Craiova, 2021

COSTIN DANIEL AVRAM 

MACROECONOMIE 
concepte cheie, fundamente teoretice, 

teme de reflecție

Editura UNIVERSITARIA 
Craiova, 2021

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 3 of 230 - Pages: 3, 3, 04/26/21 05:36 PM



������� ��!���� �����"�
#���$����%$���$�Laura ��!��!�&�'��%��(����������
�(������!�����
#���$����%$���$�Nicoleta �)�*�� &�'��%��(����������
�(������!�����
����$����%$���$�Laurențiu Constantin 	��*���� &�'��%��(����������������%��

���������	�	����	�������	
���
��������	
����
	��
������
	����	�
�
����
	��������	
���
��������	

	�(����������#���+�,�����������-������������.����	


�
����������	
����	
�������������"�����������������������������������������������������-��	�	
�����	������	 ���
�!	"	�������#	
���
���������	����	
���$��
	%�%������&�
	
'()*	+,-".�."�/"�,�/"-	
00�	

�	����	%�	�������	
���
��������	
�1
���2	 1���
	 
��
	 ����
3��2	 ����	 1��������!	 4
�����1
�
�	 ���
����2	 ���	 ���5���2�	
��������1��
�	 ����	 ���1
	 ��3���1
	 6�	 ��%	 ���1
	 &���2�	 1��	 ��	 &�	 7
��7��
��	 �1����
��	
��������
�
�	8�	&�����	
�
1�����1	���	������	���
�
�	��	�������5��	��%��12�	��1�����	����	
���
��
�	���	����	�
5
�
�
	�
	1��1�������
�	���1��
�	�
����
��2	���	�
������2	�
	����������
	
���	����
�
	1�	����%������
�	�
1��
�2���	��&����5������	1�	�1��	1��
�1���	���	��������	��
1��	
6�	 ���
	 &���
	 �������
	 �2�9�6��
	 &2�2	 �
�������
�	 �1���2	 �	 �
5��2�������	 1������������	
�
��
����2	 �	 8�12�1��
	 �	 �
�����5�
�	 1�	 ������
	 ��	 ����
15��	 ������
�25��	 ���
�
1����
	 6�	 �
	
�
�
��
�1	�
���	6�����	1����	8�	1��&�������
	1�	�
���
	8�	������
!		

������� ��!���� �����"�
#���$����%$���$�Laura ��!��!�&�'��%��(����������
�(������!�����
#���$����%$���$�Nicoleta �)�*�� &�'��%��(����������
�(������!�����
����$����%$���$�Laurențiu Constantin 	��*���� &�'��%��(����������������%��

���������	�	����	�������	
���
��������	
����
	��
������
	����	�
�
����
	��������	
���
��������	

	�(����������#���+�,�����������-������������.����	


�
����������	
����	
�������������"�����������������������������������������������������-��	�	
�����	������	 ���
�!	"	�������#	
���
���������	����	
���$��
	%�%������&�
	
'()*	+,-".�."�/"�,�/"-	
00�	

�	����	%�	�������	
���
��������	
�1
���2	 1���
	 
��
	 ����
3��2	 ����	 1��������!	 4
�����1
�
�	 ���
����2	 ���	 ���5���2�	
��������1��
�	 ����	 ���1
	 ��3���1
	 6�	 ��%	 ���1
	 &���2�	 1��	 ��	 &�	 7
��7��
��	 �1����
��	
��������
�
�	8�	&�����	
�
1�����1	���	������	���
�
�	��	�������5��	��%��12�	��1�����	����	
���
��
�	���	����	�
5
�
�
	�
	1��1�������
�	���1��
�	�
����
��2	���	�
������2	�
	����������
	
���	����
�
	1�	����%������
�	�
1��
�2���	��&����5������	1�	�1��	1��
�1���	���	��������	��
1��	
6�	 ���
	 &���
	 �������
	 �2�9�6��
	 &2�2	 �
�������
�	 �1���2	 �	 �
5��2�������	 1������������	
�
��
����2	 �	 8�12�1��
	 �	 �
�����5�
�	 1�	 ������
	 ��	 ����
15��	 ������
�25��	 ���
�
1����
	 6�	 �
	
�
�
��
�1	�
���	6�����	1����	8�	1��&�������
	1�	�
���
	8�	������
!		

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 4 of 230 - Pages: 4, 4, 04/26/21 05:36 PM



�

�������	�
�����


���
��
� ��������������� �� ��������� ������� ����
������
����������� ����� ��� ��� ��!���� 	"�� �������� � 
�����
��
� "�� 	�#�"���
� ��� �$����
#�����!����
�� �$!� ����������� �����������
���
�� �$!� ������ 
������������#�������
�
��"������$������% ��� � 
�&��
�#�#���� ��������������������������"�� �&���
���
&������
'$� #�����
��
�  
� ���� � �
�����������(� )�� ���&$����
� �����#���
 $�
�������$�#
������������
�
��
������
�
��������������#����������#
!��#$�����
#�$�
������� �&�
����#����
 ��
�������������� ��
��������������������
�	�!� �&��
��������� �� "�� ���� � ��� ����!���
��� 
� #�#���� ��� ��� ���!��� ��#�������� ��
!
�
�����
�$����
!
�����
���
 ����
!
����!����������$�"�����	��� ���� ��������!���� ��
 �&
���������#� ����#����%��%
 
�!
����� $!���*�������� 
%��
��
���������
��
�
"���*���!�
�%�&��� ������#�
�(��


���
��
� 	"�� �������� 
�
 �'
� �������� ���� �����#� ��� "��
�������
����� ������������ ����������
� 
��	�������������$��������
���"�� 
�
������������� �������
&��&
��(�

)�� ���
���#����
%���
����������� �����%
'$� 
����� ��
�������������
�������� �"��� �*��� ��
������$!��������������
&��&
�� ���
����������������
!
�
�����
�$����
!
��
���
 � ������
!
����!����������$�����#��� ���������#���
��
����#��!�� ��� ���� �%�� � "�� ��'���� �%�� � �
������������� ��� 
!�
�� � ����
!�� ��

������$!��������������#�
�� �"���������
�"��	�����
 �#������
�
���
#��������������
������ �����
���
���������
!���
 ���%
 
�!
����� $!���*������"�����#� ����#����%(�

+������ �
�� ��
��
� 	�!� �&����� "�� 
#��� 
��
� ����"���!� ����  
� ���� � �
����$���� �
���� � #���� ���'���
��,� #�������
� �
���� � ���� ��������� �������
�%������ �����$���������
 ����
����!����� ������
������
%���
������'��
��������
������ ��!���"��%�% ��&�
����#� �����$(�

�� !�����
������
���������� �����"�������������%#���
!�� ��"��#�&�#��� ��
����� 
���� �
��� ���� ������%���� ��� #�&��
�!$��  
� 	�%��$�$!���
� "�� ����'����
�
���'���������!��-�

�
�����./.0�
������ �

�

�������	�
�����


���
��
� ��������������� �� ��������� ������� ����
������
����������� ����� ��� ��� ��!���� 	"�� �������� � 
�����
��
� "�� 	�#�"���
� ��� �$����
#�����!����
�� �$!� ����������� �����������
���
�� �$!� ������ 
������������#�������
�
��"������$������% ��� � 
�&��
�#�#���� ��������������������������"�� �&���
���
&������
'$� #�����
��
�  
� ���� � �
�����������(� )�� ���&$����
� �����#���
 $�
�������$�#
������������
�
��
������
�
��������������#����������#
!��#$�����
#�$�
������� �&�
����#����
 ��
�������������� ��
��������������������
�	�!� �&��
��������� �� "�� ���� � ��� ����!���
��� 
� #�#���� ��� ��� ���!��� ��#�������� ��
!
�
�����
�$����
!
�����
���
 ����
!
����!����������$�"�����	��� ���� ��������!���� ��
 �&
���������#� ����#����%��%
 
�!
����� $!���*�������� 
%��
��
���������
��
�
"���*���!�
�%�&��� ������#�
�(��


���
��
� 	"�� �������� 
�
 �'
� �������� ���� �����#� ��� "��
�������
����� ������������ ����������
� 
��	�������������$��������
���"�� 
�
������������� �������
&��&
��(�

)�� ���
���#����
%���
����������� �����%
'$� 
����� ��
�������������
�������� �"��� �*��� ��
������$!��������������
&��&
�� ���
����������������
!
�
�����
�$����
!
��
���
 � ������
!
����!����������$�����#��� ���������#���
��
����#��!�� ��� ���� �%�� � "�� ��'���� �%�� � �
������������� ��� 
!�
�� � ����
!�� ��

������$!��������������#�
�� �"���������
�"��	�����
 �#������
�
���
#��������������
������ �����
���
���������
!���
 ���%
 
�!
����� $!���*������"�����#� ����#����%(�

+������ �
�� ��
��
� 	�!� �&����� "�� 
#��� 
��
� ����"���!� ����  
� ���� � �
����$���� �
���� � #���� ���'���
��,� #�������
� �
���� � ���� ��������� �������
�%������ �����$���������
 ����
����!����� ������
������
%���
������'��
��������
������ ��!���"��%�% ��&�
����#� �����$(�

�� !�����
������
���������� �����"�������������%#���
!�� ��"��#�&�#��� ��
����� 
���� �
��� ���� ������%���� ��� #�&��
�!$��  
� 	�%��$�$!���
� "�� ����'����
�
���'���������!��-�

�
�����./.0�
������ �

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 5 of 230 - Pages: 5, 5, 04/26/21 05:36 PM



a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 6 of 230 - Pages: 6, 6, 04/26/21 05:36 PM



�

�
#����'��/�
����'��'��0��1�'2'�����
���
��34������������$�


5��5
������
�������������

������(���������������

�!��	:1���	�
	�9����
	��1��
1�����12
�!�!	���1�����	
1�����1	
�!0!	������	�
�
���	��	1����%����2$��	��$�����
	;�	��	1���������	��$�����
	
�!/!	���
���
�
	��1��
1�����1

�!<!	�
�
�
�	;�	�&
���	���
���2	

��������6������

� =
��
������
� >��
��������
� ?1���2	�1�������2
� *���	61���2	1����12
� *���	=
��
��
��
� ���1�����	
1�����1
� �����%������
	��5�����2

� �7�������	�
�

� @�������	���
��	%���
� @�������	��5�����	%���
�  
&�������	@')
� @�������	��5�����	�
�
� �
�
�
�	���
���2
� A&
���	���
���2

�,�����%�����7�����

�! ��������
�	1���6���5
���	�������	61����
	�
	�9����
	��1��
1�����12
�! B�5
�
�
�
�	 ��5�������	 �������	 1��1
����	 �
	 1��1���	 
1�����1	 6�

��
��5����	
1�����1

0! ��������
�	 1���6���5
���	 �
����	 8�5
�
�
�
�	 ��5�������	 �
���
	 �


1����%������
	��5�����2	6�	1������	��5�����

/! B�5
�
�
�
�	6�	��������
�	��5�������	���
���
���	��1��
1�����1

<! ��������
�	1���6���5
���	�������	���
���	1
�
���	6�	�&
��
�	���
���


/$/$ 0��������*.�������������������7�

>�1��
1������	�������2	1��������
����	
1�����1	�
	�����%���	1�	
���������
�	 �����1$�
�	 �
	 %�����	 ;�	 �
���1��	 1�������2	 1�	 1
�
�
�	 ���%��2�	 1�	
���%������
�	���
���	�
	1���2���
	;�	�	��������	�
	�1����
	�	&��$
�	�
	���12�	1�	
%����$�	8�1��2�����	;�	��2$����	
7�
��
�	1�	&��1���$���
	�
	�
��
�	�1���	���	���	�
	
�����2�	��
1��	;�	1�	����
	
�
�
��
�
	1��
	���	�
�
��	
1����%���	;�	�
�
1����%���	

�

�
#����'��/�
����'��'��0��1�'2'�����
���
��34������������$�


5��5
������
�������������

������(���������������

�!��	:1���	�
	�9����
	��1��
1�����12
�!�!	���1�����	
1�����1	
�!0!	������	�
�
���	��	1����%����2$��	��$�����
	;�	��	1���������	��$�����
	
�!/!	���
���
�
	��1��
1�����1

�!<!	�
�
�
�	;�	�&
���	���
���2	

��������6������

� =
��
������
� >��
��������
� ?1���2	�1�������2
� *���	61���2	1����12
� *���	=
��
��
��
� ���1�����	
1�����1
� �����%������
	��5�����2

� �7�������	�
�

� @�������	���
��	%���
� @�������	��5�����	%���
�  
&�������	@')
� @�������	��5�����	�
�
� �
�
�
�	���
���2
� A&
���	���
���2

�,�����%�����7�����

�! ��������
�	1���6���5
���	�������	61����
	�
	�9����
	��1��
1�����12
�! B�5
�
�
�
�	 ��5�������	 �������	 1��1
����	 �
	 1��1���	 
1�����1	 6�

��
��5����	
1�����1

0! ��������
�	 1���6���5
���	 �
����	 8�5
�
�
�
�	 ��5�������	 �
���
	 �


1����%������
	��5�����2	6�	1������	��5�����

/! B�5
�
�
�
�	6�	��������
�	��5�������	���
���
���	��1��
1�����1

<! ��������
�	1���6���5
���	�������	���
���	1
�
���	6�	�&
��
�	���
���


/$/$ 0��������*.�������������������7�

>�1��
1������	�������2	1��������
����	
1�����1	�
	�����%���	1�	
���������
�	 �����1$�
�	 �
	 %�����	 ;�	 �
���1��	 1�������2	 1�	 1
�
�
�	 ���%��2�	 1�	
���%������
�	���
���	�
	1���2���
	;�	�	��������	�
	�1����
	�	&��$
�	�
	���12�	1�	
%����$�	8�1��2�����	;�	��2$����	
7�
��
�	1�	&��1���$���
	�
	�
��
�	�1���	���	���	�
	
�����2�	��
1��	;�	1�	����
	
�
�
��
�
	1��
	���	�
�
��	
1����%���	;�	�
�
1����%���	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 7 of 230 - Pages: 7, 7, 04/26/21 05:36 PM



�

�������	�1
����	��
$
!	@�����	
1�����;��	1��
	��
�
��2	1�	�	������
	�	&��7������	

1�����1
	�%�����
	��	���
�	�
	
1�����
	��$�����2	����	�
��
�
����$��	;1����	
&����1���
	 ����	 C���1���	 D�
����	 8�	 ����	 �,<-!	 ��	 ����
	 �1
��
�	 E�9��	
������%��2F�	1��
	8�	1��1
�$��	���	����	(����	�
���	1
�
�
�	;�	�&
���	1��&���	
�
���	�
%�;

���	&�������2	�
	G
��")������
	(���	�	�
�
���	�
����	�
�
��$��	;�	
�
�
��$��	�
	
1�����;��	�	������
	1
�����2	�
	���%�
����1�	�&
�
��2	��
�$����	

1�����1��	 �	 ������
�	 �
	 ���	 ������������	 �	 ��
�1��2�����	 �
���
	 �
	 �������	

1�����1	��	���
�	��1��
1�����1!	H���1�	����
�����	�
	%���	�
	��
���$��	12	
����	���������	����������	
��	
���2	1�	�������	�
�
���!	

�	 ��
%���	 �2	 �
	 �����12	 ��
����%�����	 1����	 �
�
���2	 ���	 �+�+"�+00�	
�
����	1�	
1�����;���	�2	8�$
�
��2	������	��������	�
	�����%��	��	
1�����
�	;�	
�2	 1��;��
����
�
	 12	 8�	 1����	 
1�����
�	 ��$�����
�	 8�	 1����$���
	 �
�
�����2���	
���
��
�
��
�$
����	 E�9��	 ������%��2F	 ��	���	 
��
	 ��&�1�
��2�	 &����	 �
1
���2	
1����;�
�
�	�
����$
���	;�	��&��
�$��
�	�1
�����	8�	�
����	�����	�
	��1�
���
	8�	
�����%���	�2�!	 �1�	 �
��
���	E��1��
1�����
F	����
	�
����	�����	���2	 8�	
����	�+00	;�	
��
	�������	 ���	4!C���1��	 ��
%��
	 ��%������	12	������	 �����	1��
	
�������1
	8�	��1�2���
	���
	�������	��1��
1�����12	
��
	G���	>������"=
��
�	
;�	�����	��1���
	8�	���
���	�2�9�
	E�
����	�
�
���2	�	&��������	�9����	�
	��1��	
�	��%9������	;�	�	%������F	1��
	�	��2���	8�	����	�+0.	&����	��%��1��2	;�	8�	���%�	
���9�2	8�	�+,�!	

=�I*�('(>
H	
=
��
�	 ;�	 1��
��
�
	 �
	 �9����
	 1��
	 ��	 �����	 ��	 &���	 &2�2	 8������2	

����
�
	1��
	��	�1����	�
�
���	�
	����2	��	1��&����2�����	�
	��
��	��	1
�1
�2���	

1�����1
	 1��
	 8�1
���
	 �	 &�	 E��1��
1������F!	  
;�	 ��	 ���
	 �11
����	 8�	
������	 �9��	 �
	 &�1�����	 ���
�����	 ��
�1����
�	 ���	 =
��
�	 �
����	 �1���
�
�	

1�����
�	���	����
�	�
	�
��
����
	8�	1����1
	��	1��1�����	���1��1
	�
	&������
	
�	 ������1��	 ���
���
	 �
����	 �
������
�	 �1��2���	 &��$
�	 �
	 ���12!	 @���1�����	
���������
	 �
	 ��������
�
	 8�	 
1�����
	 �	 ����&�12���	 ���
�	 ���
���
	 
��
	
�
��
�
����2	�
	����	��%9����	1��
	1����$���
��2	�������	���
���$�����	;�	�
1�	
�2���
�	�����1$�
�	;�	�����1��	�&
���	�
	�2�&���	���	;�	1
�
�
�	�����2!	(
	�
���$2	
���&
�	 ��	 �	 �%�����
	 8�����2	 �	 
1����%�����	 ���
���	 1��
	 
��
	 ������	 1�	 �	
1�����
��2	�	
1����%�����	�
�
���	
1�����1!	

@���1�����	��
�
����
	�	�
���
�	���
���
	J
��
��
�
	&�������2	�
	K�1J�	
8�	 �+0,	 ;�	 �����������2	 ���
����	 �
	K���
�	 ����
	 &�	 8��9����2	 8�	 ���
������	 �
	
��
1�������
	��%	���
�
	�
	���
���	K�1J�"K���
�!	

@�
���
�
	���
�����	�
��
1���	����#	
�! @
	�
��
�	�1���	�������	1�����������	���
���	8��
���2���	�
�������1
	�


1�����
�	;�	�
1
�����	�
	&��$2	�
	���12	���	&�	1�����
���
	�2����	1�������
!	
�! >���	���
���2	 
��
	 �	 �����%��2	 
7��
�2�	 &�1�����	 �
	 1��
	 �
����


����9���"�
	8�	�&���	���
�����!	

�

�������	�1
����	��
$
!	@�����	
1�����;��	1��
	��
�
��2	1�	�	������
	�	&��7������	

1�����1
	�%�����
	��	���
�	�
	
1�����
	��$�����2	����	�
��
�
����$��	;1����	
&����1���
	 ����	 C���1���	 D�
����	 8�	 ����	 �,<-!	 ��	 ����
	 �1
��
�	 E�9��	
������%��2F�	1��
	8�	1��1
�$��	���	����	(����	�
���	1
�
�
�	;�	�&
���	1��&���	
�
���	�
%�;

���	&�������2	�
	G
��")������
	(���	�	�
�
���	�
����	�
�
��$��	;�	
�
�
��$��	�
	
1�����;��	�	������
	1
�����2	�
	���%�
����1�	�&
�
��2	��
�$����	

1�����1��	 �	 ������
�	 �
	 ���	 ������������	 �	 ��
�1��2�����	 �
���
	 �
	 �������	

1�����1	��	���
�	��1��
1�����1!	H���1�	����
�����	�
	%���	�
	��
���$��	12	
����	���������	����������	
��	
���2	1�	�������	�
�
���!	

�	 ��
%���	 �2	 �
	 �����12	 ��
����%�����	 1����	 �
�
���2	 ���	 �+�+"�+00�	
�
����	1�	
1�����;���	�2	8�$
�
��2	������	��������	�
	�����%��	��	
1�����
�	;�	
�2	 1��;��
����
�
	 12	 8�	 1����	 
1�����
�	 ��$�����
�	 8�	 1����$���
	 �
�
�����2���	
���
��
�
��
�$
����	 E�9��	 ������%��2F	 ��	���	 
��
	 ��&�1�
��2�	 &����	 �
1
���2	
1����;�
�
�	�
����$
���	;�	��&��
�$��
�	�1
�����	8�	�
����	�����	�
	��1�
���
	8�	
�����%���	�2�!	 �1�	 �
��
���	E��1��
1�����
F	����
	�
����	�����	���2	 8�	
����	�+00	;�	
��
	�������	 ���	4!C���1��	 ��
%��
	 ��%������	12	������	 �����	1��
	
�������1
	8�	��1�2���
	���
	�������	��1��
1�����12	
��
	G���	>������"=
��
�	
;�	�����	��1���
	8�	���
���	�2�9�
	E�
����	�
�
���2	�	&��������	�9����	�
	��1��	
�	��%9������	;�	�	%������F	1��
	�	��2���	8�	����	�+0.	&����	��%��1��2	;�	8�	���%�	
���9�2	8�	�+,�!	

=�I*�('(>
H	
=
��
�	 ;�	 1��
��
�
	 �
	 �9����
	 1��
	 ��	 �����	 ��	 &���	 &2�2	 8������2	

����
�
	1��
	��	�1����	�
�
���	�
	����2	��	1��&����2�����	�
	��
��	��	1
�1
�2���	

1�����1
	 1��
	 8�1
���
	 �	 &�	 E��1��
1������F!	  
;�	 ��	 ���
	 �11
����	 8�	
������	 �9��	 �
	 &�1�����	 ���
�����	 ��
�1����
�	 ���	 =
��
�	 �
����	 �1���
�
�	

1�����
�	���	����
�	�
	�
��
����
	8�	1����1
	��	1��1�����	���1��1
	�
	&������
	
�	 ������1��	 ���
���
	 �
����	 �
������
�	 �1��2���	 &��$
�	 �
	 ���12!	 @���1�����	
���������
	 �
	 ��������
�
	 8�	 
1�����
	 �	 ����&�12���	 ���
�	 ���
���
	 
��
	
�
��
�
����2	�
	����	��%9����	1��
	1����$���
��2	�������	���
���$�����	;�	�
1�	
�2���
�	�����1$�
�	;�	�����1��	�&
���	�
	�2�&���	���	;�	1
�
�
�	�����2!	(
	�
���$2	
���&
�	 ��	 �	 �%�����
	 8�����2	 �	 
1����%�����	 ���
���	 1��
	 
��
	 ������	 1�	 �	
1�����
��2	�	
1����%�����	�
�
���	
1�����1!	

@���1�����	��
�
����
	�	�
���
�	���
���
	J
��
��
�
	&�������2	�
	K�1J�	
8�	 �+0,	 ;�	 �����������2	 ���
����	 �
	K���
�	 ����
	 &�	 8��9����2	 8�	 ���
������	 �
	
��
1�������
	��%	���
�
	�
	���
���	K�1J�"K���
�!	

@�
���
�
	���
�����	�
��
1���	����#	
�! @
	�
��
�	�1���	�������	1�����������	���
���	8��
���2���	�
�������1
	�


1�����
�	;�	�
1
�����	�
	&��$2	�
	���12	���	&�	1�����
���
	�2����	1�������
!	
�! >���	���
���2	 
��
	 �	 �����%��2	 
7��
�2�	 &�1�����	 �
	 1��
	 �
����


����9���"�
	8�	�&���	���
�����!	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 8 of 230 - Pages: 8, 8, 04/26/21 05:36 PM



�

B�	�1
��
	1����$��	
1����%���	
1�����1	
��
	1��1�
�����	8�	����	
1��$��#	
��8��� �9/:�

8�	1��
#		
'	�
��
����2	�������	���
���$�����	�
��
�		
(	 �
��
����2	 �������	 �1����2�����	 ;�	 
��
	 
���	 1�	 ��&
�
�$�	 �����
	

�
�����	��$�����	LIM	;�	1�������	L�M	���12#	(	N	I	O	�!	
�	����	
1��$�
	
��
#	

���8��� ��9;:�
8�	1��
#	
>	
��
	����	���
���2�	
H	
��
	1
�
�
�	�
	%���	���	1�������
�	�
	%���	�
	1��
	��
�$��	
1�����1�	

���
�1	�2	�	�
$��2	���	8�	���%�3	J
��
����	E��
&
���$�	�
����	��1�������
F!	

						'	

	'( 	H>	

	�	
				'


		I1 	I	
1�&(�0(0����%� ���2���
��

	B�	C��!�!�	 1��%
�
	 '(	 ;�	H>	�
	 ���
��
1�
��2	 8�	���1���	�	���
	�
�����	
���%��	;�	����	��%9����	����	��������	�
�
������
!	���%�	H>	����12	&�����	12	
7���2	
���	����
	���
	��
	��%9����	1��
	���	�������	
1����%���	���
���	8�	��
�
	1
	1��%�	
'(	����12	&�����	1�	
7���2	���	����
	���
����	��
	�
�������	���%��	1��
	���	�������	

1����%���	�
	���$�	%��������	;�	�
���1�����!	 
	�
���1��	
��
	&�����	12	
7���2	;�	�	���2	
�	��%9����	;�	��	������	���
�	��	�
�������	1��
	�2	������
	��������	
1����%���	�
	1
�
	
���2	��
$
!	�%��
�
�	���12�
��	�����
	�����%��
	�
	��	���
���	�
	
1����%��	�
����%2	

1����%���	���%���	���	�
�
����9��	����&�12��	��
	1
�������
	�����%��
	����
	1����1
	
��	 �
���%����
�	 
����%�����	 �1
�����!	 G
��	  
���
�	 1�����
�2	 12	 �
8�����1
�
�	 ��	

1����%���	�
	1
�
	���2	1��1���
�	8�	���	�
������	
��
	�	
����
	��3��2	�	���
�����	
������&�1��	 �������19��	 �	 ��$���
	 ���2	 ;�	 ����
	 �1

�	 �
	 ��������1����	 ��	
8������2���	�
1����������	���
���	J
��
����	�
	%���	��
�	�1�
�
	�	1����%����2$��	
��$�����
!	 (���	 ���&
�	 �
��
�
����
	 &��7��	 �����������	 �
�������	 ;�	 
1�����
��	
1�������
	8���
�����
�����	;�	&����������	�
��
�
����
	
&
1����2	��%	&����	&��������	
&��$
�	�
	���12	;�	�	�
����
���!	

�

B�	�1
��
	1����$��	
1����%���	
1�����1	
��
	1��1�
�����	8�	����	
1��$��#	
��8��� �9/:�

8�	1��
#		
'	�
��
����2	�������	���
���$�����	�
��
�		
(	 �
��
����2	 �������	 �1����2�����	 ;�	 
��
	 
���	 1�	 ��&
�
�$�	 �����
	

�
�����	��$�����	LIM	;�	1�������	L�M	���12#	(	N	I	O	�!	
�	����	
1��$�
	
��
#	

���8��� ��9;:�
8�	1��
#	
>	
��
	����	���
���2�	
H	
��
	1
�
�
�	�
	%���	���	1�������
�	�
	%���	�
	1��
	��
�$��	
1�����1�	

���
�1	�2	�	�
$��2	���	8�	���%�3	J
��
����	E��
&
���$�	�
����	��1�������
F!	

						'	

	'( 	H>	

	�	
				'


		I1 	I	
1�&(�0(0����%� ���2���
��

	B�	C��!�!�	 1��%
�
	 '(	 ;�	H>	�
	 ���
��
1�
��2	 8�	���1���	�	���
	�
�����	
���%��	;�	����	��%9����	����	��������	�
�
������
!	���%�	H>	����12	&�����	12	
7���2	
���	����
	���
	��
	��%9����	1��
	���	�������	
1����%���	���
���	8�	��
�
	1
	1��%�	
'(	����12	&�����	1�	
7���2	���	����
	���
����	��
	�
�������	���%��	1��
	���	�������	

1����%���	�
	���$�	%��������	;�	�
���1�����!	 
	�
���1��	
��
	&�����	12	
7���2	;�	�	���2	
�	��%9����	;�	��	������	���
�	��	�
�������	1��
	�2	������
	��������	
1����%���	�
	1
�
	
���2	��
$
!	�%��
�
�	���12�
��	�����
	�����%��
	�
	��	���
���	�
	
1����%��	�
����%2	

1����%���	���%���	���	�
�
����9��	����&�12��	��
	1
�������
	�����%��
	����
	1����1
	
��	 �
���%����
�	 
����%�����	 �1
�����!	 G
��	  
���
�	 1�����
�2	 12	 �
8�����1
�
�	 ��	

1����%���	�
	1
�
	���2	1��1���
�	8�	���	�
������	
��
	�	
����
	��3��2	�	���
�����	
������&�1��	 �������19��	 �	 ��$���
	 ���2	 ;�	 ����
	 �1

�	 �
	 ��������1����	 ��	
8������2���	�
1����������	���
���	J
��
����	�
	%���	��
�	�1�
�
	�	1����%����2$��	
��$�����
!	 (���	 ���&
�	 �
��
�
����
	 &��7��	 �����������	 �
�������	 ;�	 
1�����
��	
1�������
	8���
�����
�����	;�	&����������	�
��
�
����
	
&
1����2	��%	&����	&��������	
&��$
�	�
	���12	;�	�	�
����
���!	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 9 of 230 - Pages: 9, 9, 04/26/21 05:36 PM



��

>A*���4'(>
H	
�
����	���
������2	
��
	�����1���%��	���	���	�
�����
	��1��
1�����1
	

1
�
	���	����	�
1����1��
	��	���	�1����2�	1����1��2	;�	��%	���
�
	�
	:1����	���	
���1����	1��
	8�	��
	1�	����1����	�
��
�
�����	�
	>�����	C��
����	8�	3����	12����	
���&
�����	��
1��	=!)����
��	 !P����
��	>!@��J���	�!>
���
�	���	�!(1�Q����	
��	 �
�;��	 �2	 �
8���
	 �����$��	 1���������2	 �	 ���
�
�	 �2�����2	 1�	 ���2���1�
	 ��	
1����1���	����
������
	��
��1��2!	 �12	�9����
�	J
��
����2	�	������	�
	��
��	
1��9��	 ��
�������	 �
	 �
����$�
�	 ���
��������	 �"�	 �����	 8�12	 ���	 �����	 �	
E1������
����$�
F	�
�
������2	�
	1����	J
��
��������	E�����$�����F	��2���2	8�	
�
1
����	��	R''"�
�	��	�
1������	������!	*�	���
�	��
1
	1�	�
�
�
�	12	��	8�1
���	
�������	 ��1��
1�����12�	 �
	 ���	 J
��
�����	 
��	 ���
����2	 ���
	 ��
���&�1��
�	
12����	����	1��
	������1�	&��1��2	;�	1
�	���
���2	���
��	1�����%��	��	�
��1
�
�	
&��1���$�����	����	��
	�1�����2$��	��9��	8�	�
����
	
�
���
��
�
	�
&
��1��
	��
	
1���
�	
1�����1
	���	�+�+	O	�+00!		

C���	���2����
	�	����	8�	1
�����	��
�$�
�	��
1����;��	8�	E�
����
�	&��2F	
1��
	�
�;
���	����1����	���
�	����
	����	�2	�
��12	����	�
��
	�	;���3����	�
	
���	 ���1�����	 1�1�����	 
1�����1!	 ���
	 ���
����	 8�	 1��
	 ����
	 8�	 ���1�����	
J
��
����	 1����1���	 E1��%�	 @������F	 1��
	 �
��
����2	 ��������	 ���
��	
������$�����	 �
	 �
��
�	 �1���	 8���
	 ����	 ;���3����	 ;�	 ����	 ��&��$�
��	 &����	
��
&
��%��2	�	1�
;�
�
	�	��&��$�
�	�
����	�	�
	�%$��
	1����	����	��1��&�1��
�	���
���	
�
	1�������
	�	���
�
��	��	�%�
1���	��9�	�
	�
�
���	1��	
��
	1
�	��	�
��1
���	
���
�	;���3����!	��	���1
	�%���	
������
�	������
����2	�
	���
�2�	����&
�
��	
12	��
��	�2	���12	��	���&��	8�	������	�1��2���	&��$
�	�
	���12	���	���	�	�
�;��	
�2	�
���2	8�	��
������	
��
	��
�2���	��	��	���
�	���
����	��	�9������	
1�����1
�	
%��
�
	�
���
�	1���������
	�	���
�
�!	

E�������
����$��	���
������2F	�
	���
�
;�
	�	&�	�	�
&�������
	�	�
���
�	
1���������
	 1����1
!	 @������	 �
	 ��	 �������
�	 �
1�����
���	 �������
	 �
	
�

1����%���
	 �	 
1�����
�	 �
	 1��
	 J
��
��
���	 �
"��	 8���1���	 1�	 ������1�	
���
��
�$������2	�	���������	C��
����	���1
	�	����2	1����12	���
��
�$�
�	��%��1
	
8�	�1�������
�	
1�����12�	8��
��
%�	8�	�&
��	���
���2!		

��	�
�
����	
1���������	��
��1��	�
1�����2	�������
�	���
���	������
	
�
	�	&�7�	����	���
���2	����	���%����
�	��
�	�
����	&�7
	�
	1�
;�
�
	�
	�
��
�	
����	�	1�����2$��	�
	%���!	

>��
����;���	 ����%��
	 ������1��	 ���
���
	 ���1���	 �
	 �	 ����������	 ;�	
�
�������	 ����	 ���
���2	 ����	 ���
��
����	 %2�1����	 1
�����
	 ��
�1����
	
8��
��
%�	�
	�2�����
�	����	����	������	�
	1�
;�
�
	�	���
�	���
���
	1
	��	
��
%��
	�2	�
�2;
��12	��	������	���1
��	�����!	

�
����	 1
�
���	 �
	 ���
�2�	 &�������2	 �
	 >�����	 C��
����	 �1���
	 8�	

���
�$2	1��
7�����
	8���
	1�������	�
���	;�	����	��%9������	1�����
�9��	���
��	

��

>A*���4'(>
H	
�
����	���
������2	
��
	�����1���%��	���	���	�
�����
	��1��
1�����1
	

1
�
	���	����	�
1����1��
	��	���	�1����2�	1����1��2	;�	��%	���
�
	�
	:1����	���	
���1����	1��
	8�	��
	1�	����1����	�
��
�
�����	�
	>�����	C��
����	8�	3����	12����	
���&
�����	��
1��	=!)����
��	 !P����
��	>!@��J���	�!>
���
�	���	�!(1�Q����	
��	 �
�;��	 �2	 �
8���
	 �����$��	 1���������2	 �	 ���
�
�	 �2�����2	 1�	 ���2���1�
	 ��	
1����1���	����
������
	��
��1��2!	 �12	�9����
�	J
��
����2	�	������	�
	��
��	
1��9��	 ��
�������	 �
	 �
����$�
�	 ���
��������	 �"�	 �����	 8�12	 ���	 �����	 �	
E1������
����$�
F	�
�
������2	�
	1����	J
��
��������	E�����$�����F	��2���2	8�	
�
1
����	��	R''"�
�	��	�
1������	������!	*�	���
�	��
1
	1�	�
�
�
�	12	��	8�1
���	
�������	 ��1��
1�����12�	 �
	 ���	 J
��
�����	 
��	 ���
����2	 ���
	 ��
���&�1��
�	
12����	����	1��
	������1�	&��1��2	;�	1
�	���
���2	���
��	1�����%��	��	�
��1
�
�	
&��1���$�����	����	��
	�1�����2$��	��9��	8�	�
����
	
�
���
��
�
	�
&
��1��
	��
	
1���
�	
1�����1
	���	�+�+	O	�+00!		

C���	���2����
	�	����	8�	1
�����	��
�$�
�	��
1����;��	8�	E�
����
�	&��2F	
1��
	�
�;
���	����1����	���
�	����
	����	�2	�
��12	����	�
��
	�	;���3����	�
	
���	 ���1�����	 1�1�����	 
1�����1!	 ���
	 ���
����	 8�	 1��
	 ����
	 8�	 ���1�����	
J
��
����	 1����1���	 E1��%�	 @������F	 1��
	 �
��
����2	 ��������	 ���
��	
������$�����	 �
	 �
��
�	 �1���	 8���
	 ����	 ;���3����	 ;�	 ����	 ��&��$�
��	 &����	
��
&
��%��2	�	1�
;�
�
	�	��&��$�
�	�
����	�	�
	�%$��
	1����	����	��1��&�1��
�	���
���	
�
	1�������
	�	���
�
��	��	�%�
1���	��9�	�
	�
�
���	1��	
��
	1
�	��	�
��1
���	
���
�	;���3����!	��	���1
	�%���	
������
�	������
����2	�
	���
�2�	����&
�
��	
12	��
��	�2	���12	��	���&��	8�	������	�1��2���	&��$
�	�
	���12	���	���	�	�
�;��	
�2	�
���2	8�	��
������	
��
	��
�2���	��	��	���
�	���
����	��	�9������	
1�����1
�	
%��
�
	�
���
�	1���������
	�	���
�
�!	

E�������
����$��	���
������2F	�
	���
�
;�
	�	&�	�	�
&�������
	�	�
���
�	
1���������
	 1����1
!	 @������	 �
	 ��	 �������
�	 �
1�����
���	 �������
	 �
	
�

1����%���
	 �	 
1�����
�	 �
	 1��
	 J
��
��
���	 �
"��	 8���1���	 1�	 ������1�	
���
��
�$������2	�	���������	C��
����	���1
	�	����2	1����12	���
��
�$�
�	��%��1
	
8�	�1�������
�	
1�����12�	8��
��
%�	8�	�&
��	���
���2!		

��	�
�
����	
1���������	��
��1��	�
1�����2	�������
�	���
���	������
	
�
	�	&�7�	����	���
���2	����	���%����
�	��
�	�
����	&�7
	�
	1�
;�
�
	�
	�
��
�	
����	�	1�����2$��	�
	%���!	

>��
����;���	 ����%��
	 ������1��	 ���
���
	 ���1���	 �
	 �	 ����������	 ;�	
�
�������	 ����	 ���
���2	 ����	 ���
��
����	 %2�1����	 1
�����
	 ��
�1����
	
8��
��
%�	�
	�2�����
�	����	����	������	�
	1�
;�
�
	�	���
�	���
���
	1
	��	
��
%��
	�2	�
�2;
��12	��	������	���1
��	�����!	

�
����	 1
�
���	 �
	 ���
�2�	 &�������2	 �
	 >�����	 C��
����	 �1���
	 8�	

���
�$2	1��
7�����
	8���
	1�������	�
���	;�	����	��%9������	1�����
�9��	���
��	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 10 of 230 - Pages: 10, 10, 04/26/21 05:36 PM



��

��	%��	���
������	 &�$2	�
	 ����
	1
�
����
	%�����!	 B�	�1
��	 �
��	C��
����	 &�1
	
������1$�
	8���
	1��1�	&���
	�
	��
�
#	

� %�����	1�	&���2	�	��
���	1���1�
�����2	����	&�����	12	
��
	������2	1�
����
	8�	�����	�
����	�����
�
�	��&
���
���	�%����$��	�����������
	��	�
������
	�������2	&�72S

� �%����$�����
	�
&����
	1�	��	��
��	�
	�	�����	��	������	�
���	�������
1�����
����	�
	�
���2�	&�7S

� �1$�����
�	�
&����
	1�	��	��
��	�
	�	�����1���	��	8��2�$��
�	���&��������
8���
�����
�����	L�����
��
MS

� %������
	&���1
	12����	�
	1��
�����
	��
$��	&�
12����S
� 1���1����
�	�
	���12	�	�������	12�
��	8�	1��
�����
	��������!
�1
��
�	 �
�����2��	 �	 &���
���	 �
	 ��
�
	 8�	 1��
�����
	 �	 �
�������
	

��
1�&�12	 �	 �
�������	 �
	 �
���	 �
	 1��
	 8�	 ���	 ���1
!	 @
	 �1
���2	 %��2	 ���	 &�	
�
�������
	 �
��$���
	 �����
	 ��&
���
�
	 &���
	 �
	 ��
�
	 ;�	 �
�������
	
1��
����������
!	 ���&
�	 �
	 ����
	 �
�
�����	 ������
����	 &�
12�
�	 &���
	 �
	
��
�
	����	&������#		

<�8�=>��� �9?:�

��
#	

T	"	�������	��
����	
I	O	�
�����	����	8���"�	�
�����2	�
	�����	
�	"	1���	��%9����!	

:�A�H�	(��* '*�RU	
>��
���	�1�������	��	��&��$�
�	�	&���	��
�
����	�
����	�����	���2	8�	�+.-	

�
	�	
1���2	�
	
1�����;��	����
��
��	��%	1��������
�	���	C!K���
	;�	�
�������	
8�	 �+,�	 �
	 A!��J����!	 
��
����	 ���
���	 �	 &���	 8�%��2�2$��	 �
	 
1�����;���	
��
�
��	V!����

��	=!A!C�7
�	;�	�!�!A���
��	���	�1
��	�����	&����	1����1��	
;�	 ��%	�
�����
�	�
	���
���	��J����	�CA!	>��
���	����
;�
	�
	 ��	 �������	
&
���
�����	 ��&��$������	 8�	 $2��	 ��1�	 ;�	 ��3��1��	 ���
	 �������	 1��
�$����	

7�
����	
��
	���
	8�	������	1�	��������	���
��	%����	&����	����$���	�
��������
	
�
1�����
�
	 ����	 1��
	 ��
$����
	 �������
	 ��&��
�$
��2	 
����$��	 ��
$������	
���
��
!	 ����1�
�����1�	 ���������2	 �	 ���
�����	 �	 1��������
	 8��2�$��
�	

1�����
�	 ��$�����
	 8�	 ���2	 �
1����
	 ������1�
#	 �
1�����	 1���
������	 
7���	
1��1��
�$
�	
7�
��
�	1��
	1������
	8���
�����
���
	���	��������
	;�	����1�����2	;�	
�
1�����	�
1���
�����	����
3��	&�$2	�
	1��1��
�$�	
7�
��2�	1�����	���	����2$�	
���	�&
��	1������1$������	���������������	���
��
	��
1��	;�	���	�&
��	�
���1�����!	

>��
���	��J����	�CA	1��1
���	8�	���2	�
������	���	�
	�
��
�	�1���	;�	
1
�����2	 �
	 �
��
�	 ����	 ����
	 �&
��	 ��
�������	 ������	 
����$�
�	 &
���
�����	
��&��$�������	 ���	 ;�	 �����
��
	 �����
	 ��	 �
��1�
�
�	 ����������	 8���
	 V��
���	
@�������	;�	
������
	�����1��
!	B�	��������	�
	�
��
�	�1����	���
���	����������	�
	

��

��	%��	���
������	 &�$2	�
	 ����
	1
�
����
	%�����!	 B�	�1
��	 �
��	C��
����	 &�1
	
������1$�
	8���
	1��1�	&���
	�
	��
�
#	

� %�����	1�	&���2	�	��
���	1���1�
�����2	����	&�����	12	
��
	������2	1�
����
	8�	�����	�
����	�����
�
�	��&
���
���	�%����$��	�����������
	��	�
������
	�������2	&�72S

� �%����$�����
	�
&����
	1�	��	��
��	�
	�	�����	��	������	�
���	�������
1�����
����	�
	�
���2�	&�7S

� �1$�����
�	�
&����
	1�	��	��
��	�
	�	�����1���	��	8��2�$��
�	���&��������
8���
�����
�����	L�����
��
MS

� %������
	&���1
	12����	�
	1��
�����
	��
$��	&�
12����S
� 1���1����
�	�
	���12	�	�������	12�
��	8�	1��
�����
	��������!
�1
��
�	 �
�����2��	 �	 &���
���	 �
	 ��
�
	 8�	 1��
�����
	 �	 �
�������
	

��
1�&�12	 �	 �
�������	 �
	 �
���	 �
	 1��
	 8�	 ���	 ���1
!	 @
	 �1
���2	 %��2	 ���	 &�	
�
�������
	 �
��$���
	 �����
	 ��&
���
�
	 &���
	 �
	 ��
�
	 ;�	 �
�������
	
1��
����������
!	 ���&
�	 �
	 ����
	 �
�
�����	 ������
����	 &�
12�
�	 &���
	 �
	
��
�
	����	&������#		

<�8�=>��� �9?:�

��
#	

T	"	�������	��
����	
I	O	�
�����	����	8���"�	�
�����2	�
	�����	
�	"	1���	��%9����!	

:�A�H�	(��* '*�RU	
>��
���	�1�������	��	��&��$�
�	�	&���	��
�
����	�
����	�����	���2	8�	�+.-	

�
	�	
1���2	�
	
1�����;��	����
��
��	��%	1��������
�	���	C!K���
	;�	�
�������	
8�	 �+,�	 �
	 A!��J����!	 
��
����	 ���
���	 �	 &���	 8�%��2�2$��	 �
	 
1�����;���	
��
�
��	V!����

��	=!A!C�7
�	;�	�!�!A���
��	���	�1
��	�����	&����	1����1��	
;�	 ��%	�
�����
�	�
	���
���	��J����	�CA!	>��
���	����
;�
	�
	 ��	 �������	
&
���
�����	 ��&��$������	 8�	 $2��	 ��1�	 ;�	 ��3��1��	 ���
	 �������	 1��
�$����	

7�
����	
��
	���
	8�	������	1�	��������	���
��	%����	&����	����$���	�
��������
	
�
1�����
�
	 ����	 1��
	 ��
$����
	 �������
	 ��&��
�$
��2	 
����$��	 ��
$������	
���
��
!	 ����1�
�����1�	 ���������2	 �	 ���
�����	 �	 1��������
	 8��2�$��
�	

1�����
�	 ��$�����
	 8�	 ���2	 �
1����
	 ������1�
#	 �
1�����	 1���
������	 
7���	
1��1��
�$
�	
7�
��
�	1��
	1������
	8���
�����
���
	���	��������
	;�	����1�����2	;�	
�
1�����	�
1���
�����	����
3��	&�$2	�
	1��1��
�$�	
7�
��2�	1�����	���	����2$�	
���	�&
��	1������1$������	���������������	���
��
	��
1��	;�	���	�&
��	�
���1�����!	

>��
���	��J����	�CA	1��1
���	8�	���2	�
������	���	�
	�
��
�	�1���	;�	
1
�����2	 �
	 �
��
�	 ����	 ����
	 �&
��	 ��
�������	 ������	 
����$�
�	 &
���
�����	
��&��$�������	 ���	 ;�	 �����
��
	 �����
	 ��	 �
��1�
�
�	 ����������	 8���
	 V��
���	
@�������	;�	
������
	�����1��
!	B�	��������	�
	�
��
�	�1����	���
���	����������	�
	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 11 of 230 - Pages: 11, 11, 04/26/21 05:36 PM



�	

���%��
;�
	 1
������	 
7��
��	 ����	 �
��1�
��	 8���
	 ��&
���
	 �������!	 R�������	 �
	
�
��
�	�1���	�	���
�����	�
	������
��2	���	����	8�	�&
��	��������2�	���	1
�	�
	
�
��
�	����	8�	1�����	�
���
�	����������
!	

(
1�����	 1���
�����	 8;�	 ����
	 ������
�
	 ��	 ��
$���	 �
�
������
	 ����	
1��1��
�$�	���
���$�����2�	 8�	����	1
	�
1�����	����
3��	 8;�	����
	������
�
	�
	
���$�	���
��2�	���$���	���	�����	��	��2����	�
	1��1��
�$�	
7�
��2!	

(
1�����	 �
1���
�����	 L(*M�	 ����
3��	 &�$2	 �
	 1��1��
�$�	 
7�
��2	 �
	
1�����
	���#	

� ����1�����2�
� ���
	������	����
3��
	�
	1��1��
�$�	
7�
��2	L�
1�����	�
���1������
1������1$���	������������	���
��
�	1��
�$	
�1!M!	

(
1�����	1���
�����	L(=M�	
7���	1��1��
�$
�	
7�
��
�	�
	1�����
	���#	
� 4�����	��
	12���	������
	1��1��
��2	1�	%������
	��������
S
� '��������	
7���������
	1��
	1��1��
��2	1�	��
$
�
	
7�
��
!
>��
���	 �	 &���	 1��1
���	 �
����	 �	 �
�1��
	 �����	 8�	 1��
	 ���%����
�	

���
�����	��
$������	;�	�	������%�$�
�	�
���������	
��
	�
��������	��
�	1���
��$��	1
	
�
	 �
�&2;���2�	 1��&���	 ����	 �
����	 ��
1��
�	 8���
	 �
��
�
����$��	 ��&
���
���	
�������	��1���
!	 
���
1
	�����1$��	�
��2	�����2	L���	�&
���	���
���2	���	@!'!)!	
O ��	�
��M	
��
	���%����2�	��	������	����	��1���	8;�	��	���
�	��3��
1�	�	����
	���
���
	�
	�
���	�
��	�����	�
	��1��
���	�����	�������!	�1
���2	������2	��	��
	��1	
�
��2���	8���
	������	��1���	��	�������$����	;�	1
�	��	����������!	@
����	����3�$��	
���	�
1�����	
7���	��	
7���2	��	���&
�	�
	�
1�����	1��
	�2	��	������
	1�
;�
�
�	
����������	 �
���	 �����	 �
����	 1��
	 ��	 �
��1�
��	 ������	 �1
�����	 �
	 ��	 ����
	
���
���1	��
�
�$�����	����1��
	�
	������	�
1�������	����
3��!	4����	V��
������	8�	
�1
��	3�1	
��
�	1��&���	���
������	�
	�	�
�$��
	1�����	�
	�1���%	1��������	�
	
�	�����1���	���	����	���	���	��$��	�1���	��	�
��1�
��	;��	8�	�2����	����%�������	
�
	�	�������	�1����
�	�����2	�	&��$
�	�
	���12!		


�
�
	���	��
�����
���
	���
�����	��	&���	�
��&�1��
	
�����1!	 
	

7
����#	 &�����	 12	 ���&����	 �
������	 8�	 �
1�����	 ����
3��	 ����
	 �2	 �
	
�
8�����12	��	���
���	1�����
���	�������	���2	&�
1��
	��3����
	�
��1���2	
�	 ����������	 �������
	 ���	 �
1����	 �"�	 �
��&�1��	 �	 &�	 �����&212���	 8�	 ����	
�%�
���$�����	 
�����1
!	 *�	 �1
��;�	 ��1��	 �
	 ����
	 ����
	 �
���
	
��
�����
�
�	 12	 �
1����
�
	 0	 L���������	 1��
	 1��1��
��2	 1�	 %������
	
��������
M	;�	/	L���������	
7���������
M	���
��2	8�	���	�������	
����$��	
��
$������	�������
!	�7���2	1�����	19��	1�������
	�
	�����1$�
	��
	�1
����	
�
1����
	1�
�1	�
����	�
	���
���1�	��19��	��
�
�	��	��3��2��	��
	��
$������	
�
��
	 ���
���	 ���%����	 �
	 ���$�	 ���
���$�����2!	 
����
�	 
��
	 ��
��
�
�	
�
������2	�	����	�
��
��
	�
	���$2	��	
7����!	

�	

���%��
;�
	 1
������	 
7��
��	 ����	 �
��1�
��	 8���
	 ��&
���
	 �������!	 R�������	 �
	
�
��
�	�1���	�	���
�����	�
	������
��2	���	����	8�	�&
��	��������2�	���	1
�	�
	
�
��
�	����	8�	1�����	�
���
�	����������
!	

(
1�����	 1���
�����	 8;�	 ����
	 ������
�
	 ��	 ��
$���	 �
�
������
	 ����	
1��1��
�$�	���
���$�����2�	 8�	����	1
	�
1�����	����
3��	 8;�	����
	������
�
	�
	
���$�	���
��2�	���$���	���	�����	��	��2����	�
	1��1��
�$�	
7�
��2!	

(
1�����	 �
1���
�����	 L(*M�	 ����
3��	 &�$2	 �
	 1��1��
�$�	 
7�
��2	 �
	
1�����
	���#	

� ����1�����2�
� ���
	������	����
3��
	�
	1��1��
�$�	
7�
��2	L�
1�����	�
���1������
1������1$���	������������	���
��
�	1��
�$	
�1!M!	

(
1�����	1���
�����	L(=M�	
7���	1��1��
�$
�	
7�
��
�	�
	1�����
	���#	
� 4�����	��
	12���	������
	1��1��
��2	1�	%������
	��������
S
� '��������	
7���������
	1��
	1��1��
��2	1�	��
$
�
	
7�
��
!
>��
���	 �	 &���	 1��1
���	 �
����	 �	 �
�1��
	 �����	 8�	 1��
	 ���%����
�	

���
�����	��
$������	;�	�	������%�$�
�	�
���������	
��
	�
��������	��
�	1���
��$��	1
	
�
	 �
�&2;���2�	 1��&���	 ����	 �
����	 ��
1��
�	 8���
	 �
��
�
����$��	 ��&
���
���	
�������	��1���
!	 
���
1
	�����1$��	�
��2	�����2	L���	�&
���	���
���2	���	@!'!)!	
O ��	�
��M	
��
	���%����2�	��	������	����	��1���	8;�	��	���
�	��3��
1�	�	����
	���
���
	�
	�
���	�
��	�����	�
	��1��
���	�����	�������!	�1
���2	������2	��	��
	��1	
�
��2���	8���
	������	��1���	��	�������$����	;�	1
�	��	����������!	@
����	����3�$��	
���	�
1�����	
7���	��	
7���2	��	���&
�	�
	�
1�����	1��
	�2	��	������
	1�
;�
�
�	
����������	 �
���	 �����	 �
����	 1��
	 ��	 �
��1�
��	 ������	 �1
�����	 �
	 ��	 ����
	
���
���1	��
�
�$�����	����1��
	�
	������	�
1�������	����
3��!	4����	V��
������	8�	
�1
��	3�1	
��
�	1��&���	���
������	�
	�	�
�$��
	1�����	�
	�1���%	1��������	�
	
�	�����1���	���	����	���	���	��$��	�1���	��	�
��1�
��	;��	8�	�2����	����%�������	
�
	�	�������	�1����
�	�����2	�	&��$
�	�
	���12!		


�
�
	���	��
�����
���
	���
�����	��	&���	�
��&�1��
	
�����1!	 
	

7
����#	 &�����	 12	 ���&����	 �
������	 8�	 �
1�����	 ����
3��	 ����
	 �2	 �
	
�
8�����12	��	���
���	1�����
���	�������	���2	&�
1��
	��3����
	�
��1���2	
�	 ����������	 �������
	 ���	 �
1����	 �"�	 �
��&�1��	 �	 &�	 �����&212���	 8�	 ����	
�%�
���$�����	 
�����1
!	 *�	 �1
��;�	 ��1��	 �
	 ����
	 ����
	 �
���
	
��
�����
�
�	 12	 �
1����
�
	 0	 L���������	 1��
	 1��1��
��2	 1�	 %������
	
��������
M	;�	/	L���������	
7���������
M	���
��2	8�	���	�������	
����$��	
��
$������	�������
!	�7���2	1�����	19��	1�������
	�
	�����1$�
	��
	�1
����	
�
1����
	1�
�1	�
����	�
	���
���1�	��19��	��
�
�	��	��3��2��	��
	��
$������	
�
��
	 ���
���	 ���%����	 �
	 ���$�	 ���
���$�����2!	 
����
�	 
��
	 ��
��
�
�	
�
������2	�	����	�
��
��
	�
	���$2	��	
7����!	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 12 of 230 - Pages: 12, 12, 04/26/21 05:36 PM



�


*A
�	:�A�HU	�H�('�U	
@���1����
�
	 
�
�
��
	 �
	 ��	 1��
	 ����
;�
	 ����	 ;1���2�	 ��	 12�
�	

�
��
�
����$�	4!)�����	��!(���
���	4!H�1��	�"��	���
���	��
�2��$�	�
�1���2����	
�
	��������	����#	

"	 ��
�$��	 
1�����1�	 ��1�
��2	���	�����	 &���
�
	 ;�	�
��3
�
	 ���	�
1����	
�����
	 1

�	 1
	 8��
���2	 12	 �1$���9��	 �
	 %���	 1
���	 ���	 %��
	 ��&����$��	
�
�;
�1	�2	��	�
1����	8�	1���
1��$2S	

"	�;�
��2���
	�
��
����2	��
��������
	�����
	��
	�����������	&����	&21��
	�
	
%���	 ��&����$�
�	 
7���
��
!	 ��	 �1
���2	 1���2�	 ����	 ;1���2	 
��
	 �
�����2	 ;�	
;1����	�;�
��2�����	��$�����
S	

"	 
1����%���	��
$
���	 &��1��
��2	 8�	�
�
�
�	
�����2���	 1
�
���	 1�	�&
����	
���&
�	8���
�����
���
	���	���
�	�2	�1��2	��
$����
	�9��	��	���
���	1��
	�2	������
	
�9����
�	�����1$�
��	���	�������$��	���	���
�	�����
	�	�
��1
�
	�	����������	�9�2	
��	���
���	1��
	�2	8�	����2	�
�$��
	�
	���$�	���1��!	B�	
�
�$�	��	�
����	����
;�
	
�
	��	��
���$��	12	���$�	�
	�&�2	8���"�	1������2	����
	�
	
1����%��!	

*A''	=�I*�('�*'	
��2��$�	���2	�+-��	����	J
��
��
���	1������	�	�
��
	�
	�����$�	��
1��	

A!)���1����	�
	��	 '���������	�
	�
�������
	���	>����1����
���	V!�J
���&�	 '!	
I
��
�	�
	��	
���
������
�	)
�J�
�
�	����&������	H!(���
��	�
	��	K������	;�	
��$��!	 ����
	�1
;����	�
	�
��;
��2	����
����	��
������	*�%
�	�
����	
1�����
	8�	
�+-<	 C���1�	 >���������	 1��
	 ;�"�	 ����	 �	 1�����%�$�
	 ���������2	 ��	
�
�1��������
�	�
���
�	J
��
��
�
	����	1��������
�	����	���
�	1��
	1������
	��	
���2�	�
	�<	
1��$��!	@���
�
	+	
1��$��	�
�1���	��
$
	�
��
	 L���$�	%��������	;�	
���$�	 &��$
�	 �
	 ���12M�	 ��������
�
	 0	 
1��$��	 �
�1���	 ���$�	 ���
���2�	 ���	
�����
�
	 0	 
1��$��	 �
�1���	 ���$�	 &����1���2	 "	 ��������
	 �
	 ����!	 �1
��	 ���
�	
���
����1	 
��
	����	���	 1����
7	 �
19�	���
���	 K�1J�"K���
�	 ���9���"�
	
�
�������	 1�	 �3������	 �2��	 8�	 ������
	 1����$���	 ��9�	 �
����1����
�	 �������
�	
J
��
��
�
	���$���
	19�	;�	�	�
���
�	1����1
!	��	����
	�1
��
�	����	J
��
��
��	����	
�
	�1���	1�	��

�	12	���$�	��	�
	����
	
1����%��	���	�������	����1�����	��
�1����
	
1����������"�	�
�������
�	&2�2	���
���	�	�
�
1����%�
���	1
	�
	8��
�����
��2	��	
���
�	��1��
1�����1!	

 ��	 ��
�
����
�	 �������	 �1
����	 ;1���	 ��	 ��
%��
	 �2	 8�$
�
�
�	 12	
��1��
1������	��	&�	����	��	�
�
�	�
	1��&����2��	;�	������
	8���
	��
1����;��	1�	12	
�����
�
�
	�1
��
�	;����$
	�
�����	���
�
	��	��	&�	&���	����%��
	&2�2	�	�
�%��
�
	��9�	�
	
���
��	�
��������2!	>
��������
�	����
����	;�	���	8���
3����
�	12	��
�1��2���
	�
	
%��2	 ��
	 ��
1����;�����	 8�	 ��1��
1�����
	 �
	 8���
���2	 8�	 ������	 �9��	 ���
	
��
���&�1��
�	��
�	������1�	
1�����1
	���%��
	;�	���
	����$�����
�	����	�����$��	�
��
!	

�


*A
�	:�A�HU	�H�('�U	
@���1����
�
	 
�
�
��
	 �
	 ��	 1��
	 ����
;�
	 ����	 ;1���2�	 ��	 12�
�	

�
��
�
����$�	4!)�����	��!(���
���	4!H�1��	�"��	���
���	��
�2��$�	�
�1���2����	
�
	��������	����#	

"	 ��
�$��	 
1�����1�	 ��1�
��2	���	�����	 &���
�
	 ;�	�
��3
�
	 ���	�
1����	
�����
	 1

�	 1
	 8��
���2	 12	 �1$���9��	 �
	 %���	 1
���	 ���	 %��
	 ��&����$��	
�
�;
�1	�2	��	�
1����	8�	1���
1��$2S	

"	�;�
��2���
	�
��
����2	��
��������
	�����
	��
	�����������	&����	&21��
	�
	
%���	 ��&����$�
�	 
7���
��
!	 ��	 �1
���2	 1���2�	 ����	 ;1���2	 
��
	 �
�����2	 ;�	
;1����	�;�
��2�����	��$�����
S	

"	 
1����%���	��
$
���	 &��1��
��2	 8�	�
�
�
�	
�����2���	 1
�
���	 1�	�&
����	
���&
�	8���
�����
���
	���	���
�	�2	�1��2	��
$����
	�9��	��	���
���	1��
	�2	������
	
�9����
�	�����1$�
��	���	�������$��	���	���
�	�����
	�	�
��1
�
	�	����������	�9�2	
��	���
���	1��
	�2	8�	����2	�
�$��
	�
	���$�	���1��!	B�	
�
�$�	��	�
����	����
;�
	
�
	��	��
���$��	12	���$�	�
	�&�2	8���"�	1������2	����
	�
	
1����%��!	

*A''	=�I*�('�*'	
��2��$�	���2	�+-��	����	J
��
��
���	1������	�	�
��
	�
	�����$�	��
1��	

A!)���1����	�
	��	 '���������	�
	�
�������
	���	>����1����
���	V!�J
���&�	 '!	
I
��
�	�
	��	
���
������
�	)
�J�
�
�	����&������	H!(���
��	�
	��	K������	;�	
��$��!	 ����
	�1
;����	�
	�
��;
��2	����
����	��
������	*�%
�	�
����	
1�����
	8�	
�+-<	 C���1�	 >���������	 1��
	 ;�"�	 ����	 �	 1�����%�$�
	 ���������2	 ��	
�
�1��������
�	�
���
�	J
��
��
�
	����	1��������
�	����	���
�	1��
	1������
	��	
���2�	�
	�<	
1��$��!	@���
�
	+	
1��$��	�
�1���	��
$
	�
��
	 L���$�	%��������	;�	
���$�	 &��$
�	 �
	 ���12M�	 ��������
�
	 0	 
1��$��	 �
�1���	 ���$�	 ���
���2�	 ���	
�����
�
	 0	 
1��$��	 �
�1���	 ���$�	 &����1���2	 "	 ��������
	 �
	 ����!	 �1
��	 ���
�	
���
����1	 
��
	����	���	 1����
7	 �
19�	���
���	 K�1J�"K���
�	 ���9���"�
	
�
�������	 1�	 �3������	 �2��	 8�	 ������
	 1����$���	 ��9�	 �
����1����
�	 �������
�	
J
��
��
�
	���$���
	19�	;�	�	�
���
�	1����1
!	��	����
	�1
��
�	����	J
��
��
��	����	
�
	�1���	1�	��

�	12	���$�	��	�
	����
	
1����%��	���	�������	����1�����	��
�1����
	
1����������"�	�
�������
�	&2�2	���
���	�	�
�
1����%�
���	1
	�
	8��
�����
��2	��	
���
�	��1��
1�����1!	

 ��	 ��
�
����
�	 �������	 �1
����	 ;1���	 ��	 ��
%��
	 �2	 8�$
�
�
�	 12	
��1��
1������	��	&�	����	��	�
�
�	�
	1��&����2��	;�	������
	8���
	��
1����;��	1�	12	
�����
�
�
	�1
��
�	;����$
	�
�����	���
�
	��	��	&�	&���	����%��
	&2�2	�	�
�%��
�
	��9�	�
	
���
��	�
��������2!	>
��������
�	����
����	;�	���	8���
3����
�	12	��
�1��2���
	�
	
%��2	 ��
	 ��
1����;�����	 8�	 ��1��
1�����
	 �
	 8���
���2	 8�	 ������	 �9��	 ���
	
��
���&�1��
�	��
�	������1�	
1�����1
	���%��
	;�	���
	����$�����
�	����	�����$��	�
��
!	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 13 of 230 - Pages: 13, 13, 04/26/21 05:36 PM



��

/$;$ �������������������

���1�����	 
1�����1	 
��
	 ��	���
�	 ������&�1��	 ��	 �
��$�����	 �
	 �1���%	

7���
��
	8���"�	
1�����
	�
	���$2!	���1�����	
1�����1	
��
	��	�����%��	�
	12�	
���1���
	 �
	 &��7����
	 
1�����1
!	 
�	 1��1���	 
1�����1	 �
����
	 ���
�
�	 8�	
������
	�	��
�$����	
1�����1�	�����1�$��	�	�1�����2$����	�
�&2;����
�	��
1��	;�	�	
������1$�����	���
��������
!	

���1�����	 
1�����1	 �
��
����2	 �����%���	 �
	 &��7���	 ���
����
	 ;�	
���
���
	 �
�
���
	 �
	 
7
�1����
�	 &��1$�����	 �
	 12��
	 ��&
���
�
	 1��
�����	 �
	
��
�$��	
1�����1�	;�	�
&�
1�2	����
���	�
	���
��
�
��
�$
	
7���
��	8�	
1�����
!	

(������	 1��1�������	 
1�����1	 ��
	 ��	 %��2	 �������� � ��������� #��� ��	
1���1�
�����1	��
�	
1������	����
��1
	1
	��
	8�	1�����
�$2	���	��
�$�	
1�����1�	
L	�������������3��&�#���$���M!	@��
�	�%�
���	12	8�	1�����	�1
����	1��1���	
7���2	
���2	��%1��1���
�	������	1��
	��
	1�	�%�
1�	������1$���
	1
	�
	�
�&2;���2	8���
	
��
�$��	 
1�����1��	 ���	 1
�	�
"��	����
�	 �
	 �
&
�2	 ��	 &��7����
	1��
�����2����
	
������1$�����	
1�����1
!	

	

	
	

2��#$���������
1�&(�0(.��������� ����������#��� ��

V�����
�	��
�$����	
1�����1�	�����	8�	&��1$�
	�
	�
1����
�
	8�	1��
	8;�	
�
�&2;���2	�1�������
�	��	������2	1����;�
�
�	�
1���������	�
	&��1$�����
	��	

1�����
�	��$�����
�	&219��	�
1
���2	�����
�
�	��
��$�������	1��
	8�	���	���
1�	
���	 �����
1�	 1�����%��
	 ��	 �����&�1
�
�	 �
������	 
1�����1
!	 A�
��$�����
	

1�����1
	 �
	 1����&�12	 8�#	 ��
��$����	 1�	 %�����	 ;�	 �
���1���	 ��
��$����	 �
	
�
�����$�
	;�	��
��$����	&����1���
!	

B���
�����
��	���"&����1���
	

)�����	
������
	

V�����2���	

C�1����	�
	
�����1$�
	
L&��$2	�
	
���12M	

4
���
��$��	
@����	

1������������	
%��������	
�1����$�����
	

��

/$;$ �������������������

���1�����	 
1�����1	 
��
	 ��	���
�	 ������&�1��	 ��	 �
��$�����	 �
	 �1���%	

7���
��
	8���"�	
1�����
	�
	���$2!	���1�����	
1�����1	
��
	��	�����%��	�
	12�	
���1���
	 �
	 &��7����
	 
1�����1
!	 
�	 1��1���	 
1�����1	 �
����
	 ���
�
�	 8�	
������
	�	��
�$����	
1�����1�	�����1�$��	�	�1�����2$����	�
�&2;����
�	��
1��	;�	�	
������1$�����	���
��������
!	

���1�����	 
1�����1	 �
��
����2	 �����%���	 �
	 &��7���	 ���
����
	 ;�	
���
���
	 �
�
���
	 �
	 
7
�1����
�	 &��1$�����	 �
	 12��
	 ��&
���
�
	 1��
�����	 �
	
��
�$��	
1�����1�	;�	�
&�
1�2	����
���	�
	���
��
�
��
�$
	
7���
��	8�	
1�����
!	

(������	 1��1�������	 
1�����1	 ��
	 ��	 %��2	 �������� � ��������� #��� ��	
1���1�
�����1	��
�	
1������	����
��1
	1
	��
	8�	1�����
�$2	���	��
�$�	
1�����1�	
L	�������������3��&�#���$���M!	@��
�	�%�
���	12	8�	1�����	�1
����	1��1���	
7���2	
���2	��%1��1���
�	������	1��
	��
	1�	�%�
1�	������1$���
	1
	�
	�
�&2;���2	8���
	
��
�$��	 
1�����1��	 ���	 1
�	�
"��	����
�	 �
	 �
&
�2	 ��	 &��7����
	1��
�����2����
	
������1$�����	
1�����1
!	

	

	
	

2��#$���������
1�&(�0(.��������� ����������#��� ��

V�����
�	��
�$����	
1�����1�	�����	8�	&��1$�
	�
	�
1����
�
	8�	1��
	8;�	
�
�&2;���2	�1�������
�	��	������2	1����;�
�
�	�
1���������	�
	&��1$�����
	��	

1�����
�	��$�����
�	&219��	�
1
���2	�����
�
�	��
��$�������	1��
	8�	���	���
1�	
���	 �����
1�	 1�����%��
	 ��	 �����&�1
�
�	 �
������	 
1�����1
!	 A�
��$�����
	

1�����1
	 �
	 1����&�12	 8�#	 ��
��$����	 1�	 %�����	 ;�	 �
���1���	 ��
��$����	 �
	
�
�����$�
	;�	��
��$����	&����1���
!	

B���
�����
��	���"&����1���
	

)�����	
������
	

V�����2���	

C�1����	�
	
�����1$�
	
L&��$2	�
	
���12M	

4
���
��$��	
@����	

1������������	
%��������	
�1����$�����
	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 14 of 230 - Pages: 14, 14, 04/26/21 05:36 PM



��

����
4���� �� ��� %������ 3�� #�������	 1������	 ����
	 �1�����2$��
	 1��
	 ��	
�
�2����	 1�	 1�
��
�	 ;�	 ��������
�	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 ���
	 
7
����#	 �
	
�����1$�
�	1������	&�����
�	�
	1������	;�	��
��$����	�
	1��
�$	
7�
����!		

���#��� � �
� 
��� ���
 	 �
��
����2	 &������
�	 %��������	 
1�����1
�	 8�	
�1����	 �����&�1
���	 ��
%���$
���	 
1�����1
!	 ��������	 8�%��12	 ���2	 &���
#	
1�����	���
��
����	;�	1�����	&����!	

1���
��
�����
���
 	���	���
���$��	�
���&�12	�����%���	�
	��
��$����	
������	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 �������	 1�����	 �
	 1������	 8�	 �1����	 1�
2���	 ;�	
�1����$���2���	�
	���	��3���1
	�
	���12�	���	1���1��2$�	�
	�����1$�
	��
1��	;�	
��	1�
;�
���	
1�����1
!	

+����#� �3����
 �
��
�#
�
@���	 ������	 8�$
�
�
�	 �����%���	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 1�
��
	 �
	

��
�$��	
1�����1�	8�	�
1�����	��
�	�
�����
	�
	�����	�
	�
���2	��	��!	 
�����$��	
�1
����	 %�����	 ����
	 &�	 1��������	 ���
���$���	 ��������
�����	 
7������	 ���	
1�
;�
�
�	���1������!	)������
	���1
���%��
	�	�
	8�1����	8�	1��
�����	E������F	���	
&�	��&
�
�$���
	8�	&��1$�
	�
#	

�M �
���
���'��$	O	���
�	���
������
	�	������
���	;�	�
���1�����	���	1��
	�

1�����
	��������	��$�����	&�1
	1�	
�
�
����	1����	��	�������	�1
����	%�����	�2	
&�
	1���1����
�	�
	�	&�	�9����
	���	��
�1���%��
	1�	���
	%�����	;�	�
���1��!	

%M 
&��4��� ���������	 O	 1������
�	 �
	 �����1�����	 
��
	 �
1����1��2
8���
�����
�����	;�	�������������!	�
��
���	�
	��
��	
1�����1	
��
	�������	1�	
�1
��	�
	�����1�����	��	���$2	
1�����12!	 ��
������
�	��
�$����	
1�����1�	&�1
	
�
1
���2	����1�����
�	�1
�����	�
	����
	����
�
�	1

�	1
	1����1
	��	8��2�$��
�	
�
	������	;�	1���
	�
	�1�������
!	B�	1

�	1
	����
;�
	������2����
�	�1
�����	�
	
��
	
�
1����1��2	��9�	1������
�	�
	�����12���	19�	���	��
�	�1

�	�
	1���������!	���
	

���
��	1�	�
��3
�
	�
	1��������
	8�	1
�	���	���������	1���������	�
	%�����	;�	
�
���1���	8�	1����$���
	1��
	�
$���	&���
��2	;�	������2	����	���	1
�	���	��������$�	
&�1����	�
	�����1$�
�	&��$�	�
	���12!	

1M ��������� 	���
	�
	�
�&2;���2	�1�������
�	��
�$����	
1�����1��	�
����

������
�	��
�$����	
1�����1�	��9�	���2	1���
����	��$�������2$��	19�	;�	���2	�1
��	
��	�
���
�$
�!	

)������
	;�	�
���1���
	�
&�
1���
	8�	1�������
	��$�����
	����	
������
	��	
��
$����
	�����1��������	���	��
$����
	1���2�2�������!	

��
�
��
�
	1������
	8�	1�������
	��$�����
�	����	���
���
�	����	��	%���	
1��1��2���	����������	%���	���	�	����������	�
�!	@�������	%���	�2����2	������
�	
���
�	 �����
	�
	%�����	 ;�	 �
���1��	 &����
	 1�
��
	 8�	 
1�����
	 8�	�
1�����	��
�	
�
�����
!	@�������	�
�	�
��
����2	����
�	���	��������	%���	1��
	�
	����
	�������	
&2�2	�	1������	1��������!	@�������	%���	;�	��������	�
�	�
	
����
��2	8�	��
$���	
1��
��
	;�	8�	��
$���	1�������
!		

��

����
4���� �� ��� %������ 3�� #�������	 1������	 ����
	 �1�����2$��
	 1��
	 ��	
�
�2����	 1�	 1�
��
�	 ;�	 ��������
�	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 ���
	 
7
����#	 �
	
�����1$�
�	1������	&�����
�	�
	1������	;�	��
��$����	�
	1��
�$	
7�
����!		

���#��� � �
� 
��� ���
 	 �
��
����2	 &������
�	 %��������	 
1�����1
�	 8�	
�1����	 �����&�1
���	 ��
%���$
���	 
1�����1
!	 ��������	 8�%��12	 ���2	 &���
#	
1�����	���
��
����	;�	1�����	&����!	

1���
��
�����
���
 	���	���
���$��	�
���&�12	�����%���	�
	��
��$����	
������	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 �������	 1�����	 �
	 1������	 8�	 �1����	 1�
2���	 ;�	
�1����$���2���	�
	���	��3���1
	�
	���12�	���	1���1��2$�	�
	�����1$�
	��
1��	;�	
��	1�
;�
���	
1�����1
!	

+����#� �3����
 �
��
�#
�
@���	 ������	 8�$
�
�
�	 �����%���	 %��������	 ;�	 �
���1�����	 1�
��
	 �
	

��
�$��	
1�����1�	8�	�
1�����	��
�	�
�����
	�
	�����	�
	�
���2	��	��!	 
�����$��	
�1
����	 %�����	 ����
	 &�	 1��������	 ���
���$���	 ��������
�����	 
7������	 ���	
1�
;�
�
�	���1������!	)������
	���1
���%��
	�	�
	8�1����	8�	1��
�����	E������F	���	
&�	��&
�
�$���
	8�	&��1$�
	�
#	

�M �
���
���'��$	O	���
�	���
������
	�	������
���	;�	�
���1�����	���	1��
	�

1�����
	��������	��$�����	&�1
	1�	
�
�
����	1����	��	�������	�1
����	%�����	�2	
&�
	1���1����
�	�
	�	&�	�9����
	���	��
�1���%��
	1�	���
	%�����	;�	�
���1��!	

%M 
&��4��� ���������	 O	 1������
�	 �
	 �����1�����	 
��
	 �
1����1��2
8���
�����
�����	;�	�������������!	�
��
���	�
	��
��	
1�����1	
��
	�������	1�	
�1
��	�
	�����1�����	��	���$2	
1�����12!	 ��
������
�	��
�$����	
1�����1�	&�1
	
�
1
���2	����1�����
�	�1
�����	�
	����
	����
�
�	1

�	1
	1����1
	��	8��2�$��
�	
�
	������	;�	1���
	�
	�1�������
!	B�	1

�	1
	����
;�
	������2����
�	�1
�����	�
	
��
	
�
1����1��2	��9�	1������
�	�
	�����12���	19�	���	��
�	�1

�	�
	1���������!	���
	

���
��	1�	�
��3
�
	�
	1��������
	8�	1
�	���	���������	1���������	�
	%�����	;�	
�
���1���	8�	1����$���
	1��
	�
$���	&���
��2	;�	������2	����	���	1
�	���	��������$�	
&�1����	�
	�����1$�
�	&��$�	�
	���12!	

1M ��������� 	���
	�
	�
�&2;���2	�1�������
�	��
�$����	
1�����1��	�
����

������
�	��
�$����	
1�����1�	��9�	���2	1���
����	��$�������2$��	19�	;�	���2	�1
��	
��	�
���
�$
�!	

)������
	;�	�
���1���
	�
&�
1���
	8�	1�������
	��$�����
	����	
������
	��	
��
$����
	�����1��������	���	��
$����
	1���2�2�������!	

��
�
��
�
	1������
	8�	1�������
	��$�����
�	����	���
���
�	����	��	%���	
1��1��2���	����������	%���	���	�	����������	�
�!	@�������	%���	�2����2	������
�	
���
�	 �����
	�
	%�����	 ;�	 �
���1��	 &����
	 1�
��
	 8�	 
1�����
	 8�	�
1�����	��
�	
�
�����
!	@�������	�
�	�
��
����2	����
�	���	��������	%���	1��
	�
	����
	�������	
&2�2	�	1������	1��������!	@�������	%���	;�	��������	�
�	�
	
����
��2	8�	��
$���	
1��
��
	;�	8�	��
$���	1�������
!		

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 15 of 230 - Pages: 15, 15, 04/26/21 05:36 PM



��

B�	 ���1��12�	 ��
1
�
�	 �
	 ��	 ��
$���	 1��
��
	 ��	 ��
$���	 1�������
	 �
	
�
����
��2	����	���
��
����	����	����1
	����
��1	1��
	�2����2	1�
;�
�
�	�
��
	�	
���
�����	�
�
���	��	��
$������!		

/$?$ ������� *������� ��� �����,����7-��� ��-������� @�� ��� �����������
��-�������

�����%������
�	��$�����2	������
��2	�����1$��	;�	�����	8�	1��
	�1
����	
�
	 �
&�
1�2	 8�	 ����
	 &��7����
	�
	%�����	;�	�
���1���	 1��
	��	����	 ��1	 8�	 ������	

7
�1�$�����	&����1���	8�	
1������	��$�����2!	

 ��	���1�	�
	�
�
�
	��	1����%����2$��	��$�����
	����1�	19��	��	��1�
�	�
	
%��1��$�	
��
	1���2���	�
	�	�
�����2	O	��
��$���
�	
��
	1�����
���2	��
��	���	
�
	1������	8�	��
�
	1
	�1
��;�	��1�
�	�
	%��1��$�	����1�	19��	
��
	�1����$�����	
�
	 ��	�������	 ����
�����	 �
	 8��
�����
��2	 1�	 �	 1�
;�
�
	 �	 ���1�����	 1

�	 1
	
�
�
����2	8�1�����
�	��
��$�����	1�	���	�
	&�����
	�
	1������	���	���
���$�
!	

����
4���� �� ��� �*������� 	 ��&��
�$
��2	 ����1������	 ��	 ���
�	
��1��
1�����1�	 8�	 �
����	 12	 
7��������
	 �
�
	 �
���	 �	 1�����
��2	 �	 1
�
���	
�����
	�
	%�����	�����
�
!	

�A�������������8��A��������&�����������

���B�-�������������,�����8�#�+�C�����������&��A��������


��B�������������8�#�+�C�����������&��A��������&��������7������(�������

����
4���� ��������
���4��	�
��
����2	��
��$�����
	�
	������%���
	;�	
�
������%���
	 �	 �
�������	 ����
���	 ���	 �����1$�
!	 �1
���2	 1��
����
	 �
	
��
��$����	��1���
#		

�M ��������
S
%M �������
�
	�
���
	�
	�����1$�
	;�	�
	������S
1M ��%�
�$���
	�
	
7�������
	1�	1
�
	���2	&���
#

	"	��%�
�$��	�
	�������		
	"	���
	��%�
�$��	L���
	�
����	�1��
���
�	��
��
�����M!	

�M �
�������
	������
�2$��	;�	��
	8���
�����
���S

M ��
��$�����
	�
	������2��	����
S
&M �����&
����	1��
��
	�

���
�$���
S
�M �����&
����	8�	1������!
����
4���� �����
���
��	 �
��
����2	��
��$�����
	�
	1�
��
�	1��
1���
	;�	

�
	 &������
	 �	 ��3���1
���	 �
	 &����$��
	 �
1
���
	 
1�����
�!	 ��
	 �
&�
1�2	
��
������
	&����1���
	�����
	1�
��$
	;�	�������!		

������1$���
	�
	���$2	����	������1$��	%����
���
�	8�	1��
	��������
�
�	����	
%��	 
1�����1	 
��
	 8���$��2	 �
	 �	 1�����������2	 1��1�
�����2	 8�	 ���	 %��	 ���	 �	
1�������
	
1�����
��2	�
	���
�2!	B�	
1�����
	�
	�����1	;�	������1$��	������
���
�	

��

B�	 ���1��12�	 ��
1
�
�	 �
	 ��	 ��
$���	 1��
��
	 ��	 ��
$���	 1�������
	 �
	
�
����
��2	����	���
��
����	����	����1
	����
��1	1��
	�2����2	1�
;�
�
�	�
��
	�	
���
�����	�
�
���	��	��
$������!		

/$?$ ������� *������� ��� �����,����7-��� ��-������� @�� ��� �����������
��-�������

�����%������
�	��$�����2	������
��2	�����1$��	;�	�����	8�	1��
	�1
����	
�
	 �
&�
1�2	 8�	 ����
	 &��7����
	�
	%�����	;�	�
���1���	 1��
	��	����	 ��1	 8�	 ������	

7
�1�$�����	&����1���	8�	
1������	��$�����2!	

 ��	���1�	�
	�
�
�
	��	1����%����2$��	��$�����
	����1�	19��	��	��1�
�	�
	
%��1��$�	
��
	1���2���	�
	�	�
�����2	O	��
��$���
�	
��
	1�����
���2	��
��	���	
�
	1������	8�	��
�
	1
	�1
��;�	��1�
�	�
	%��1��$�	����1�	19��	
��
	�1����$�����	
�
	 ��	�������	 ����
�����	 �
	 8��
�����
��2	 1�	 �	 1�
;�
�
	 �	 ���1�����	 1

�	 1
	
�
�
����2	8�1�����
�	��
��$�����	1�	���	�
	&�����
	�
	1������	���	���
���$�
!	

����
4���� �� ��� �*������� 	 ��&��
�$
��2	 ����1������	 ��	 ���
�	
��1��
1�����1�	 8�	 �
����	 12	 
7��������
	 �
�
	 �
���	 �	 1�����
��2	 �	 1
�
���	
�����
	�
	%�����	�����
�
!	

�A�������������8��A��������&�����������

���B�-�������������,�����8�#�+�C�����������&��A��������


��B�������������8�#�+�C�����������&��A��������&��������7������(�������

����
4���� ��������
���4��	�
��
����2	��
��$�����
	�
	������%���
	;�	
�
������%���
	 �	 �
�������	 ����
���	 ���	 �����1$�
!	 �1
���2	 1��
����
	 �
	
��
��$����	��1���
#		

�M ��������
S
%M �������
�
	�
���
	�
	�����1$�
	;�	�
	������S
1M ��%�
�$���
	�
	
7�������
	1�	1
�
	���2	&���
#

	"	��%�
�$��	�
	�������		
	"	���
	��%�
�$��	L���
	�
����	�1��
���
�	��
��
�����M!	

�M �
�������
	������
�2$��	;�	��
	8���
�����
���S

M ��
��$�����
	�
	������2��	����
S
&M �����&
����	1��
��
	�

���
�$���
S
�M �����&
����	8�	1������!
����
4���� �����
���
��	 �
��
����2	��
��$�����
	�
	1�
��
�	1��
1���
	;�	

�
	 &������
	 �	 ��3���1
���	 �
	 &����$��
	 �
1
���
	 
1�����
�!	 ��
	 �
&�
1�2	
��
������
	&����1���
	�����
	1�
��$
	;�	�������!		

������1$���
	�
	���$2	����	������1$��	%����
���
�	8�	1��
	��������
�
�	����	
%��	 
1�����1	 
��
	 8���$��2	 �
	 �	 1�����������2	 1��1�
�����2	 8�	 ���	 %��	 ���	 �	
1�������
	
1�����
��2	�
	���
�2!	B�	
1�����
	�
	�����1	;�	������1$��	������
���
�	

a4HQPcorectMacroeconomie in format carte FINAL 5 aprilie.pdf, Flat 16 of 230 - Pages: 16, 16, 04/26/21 05:36 PM




