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publicate in 19 lucrari stiintifice.
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Domeniul de studii: Eficientiyarea utilizarii surselor financiare externe in dezvoltarea
economiei nationale

Scopul si obiectivele lucrarii. Scopul cercetarii consta in fundamentarea teoretica, in
elaborarea metodelor de eficientizare a functiondrii economiei Romaniei In baza creditelor
straine; elaborarea unor modele economico-investitionale care ar putea fi puse la baza unor
principii, concepte de functionare a economiei, la baza unor calcule economice, unor metodici de
optimizare a investitiilor strdine in contextul politicilor economice ale tarii.

Noutatea si originalitatea stiintificd consta in sistematizarea teoriilor si modelelor de
analizd privind procesul de atragere si eficientizare a creditelor si investitiilor strdine; analiza
evolutiei indicatorilor economici din Romania potrivit necesitatilor de dezvoltare si ale celor de
crestere economica, tinand cont de diverse perspective macroeconomice §i microeconomice,
pornind de la Strategia Europa 2020 in vederea identificarii unor solutii utile pentru potentarea
cresterii economice din Romania; aplicarea metodelor si modelelor econometrice cu scopul de a
identifica solutii pentru reducerea disparitatilor de ordin economic dintre Romania si statele-
membre ale Uniunii Europene; argumentarea cailor de eficientizare a resurselor creditare si
investitiilor straine directe atrase Tn economia Romaniei.

Problema stiintifica importanta solutionata. Lucrarea oferd o abordare principial noua a
creditului si investitiilor straine, prin componenta lor, fiind elaborata o viziune interdisciplinara
complexad a rolului pe care acestea il ocupa in dezvoltarea economiei Romaniei. Cototalitatea
problemelor solutionate in tezd reprezintd o generalizare conceptual-practicd a conceptului de
surse financiare externe atrase in vederea dezvoltarii economiei, argumentand rolul si eficienta
acestora in transformarea economiei in una inovationala.

Semnificatia teoretica consta in sistematizarea abordarii teoretice asociate conceptului si
structurii creditelor si investitiilor strdine; argumentarea masurilor de eficientizare a utilizarii
acestora in vederea dezvoltdrii economiei Romaniei.

Valoarea aplicativd a lucrarii. Abordarea problemelor pietei investitionale globale
contemporane are o valoare aplicativd in scopul adoptarii politicilor coerente in domeniul
investitional. Aplicarea metodologiei acceptate si testate la nivel international a permis
demonstrarea impactului capitalului strain asupra cresterii economice a Romaniei..

Implementarea rezultatelor stiintifice. Unele idei, concluzii si recomandari, elaborate in
teza au fost implementate la Primaria Municipiului Constanta, Primaria Eforie, Portul Maritim
Constanta (Romania) si altele. Rezultatele investigatiilor pot fi utilizate in activitatea
intreprinderilor la elaborarea strategiilor investitionale, de asemenea, in procesul de instruire ale
studentilor si masteranzilor in institutiile de invatamant.
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Thesis structure: introduction, three chapters, conclusions and recommendations,
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Field of study: Optimize the use of external sources of financing to develop the national
economy.

Goals and objectives. The aim of the research is theoretical foundation in developing
methods to streamline the functioning of the Romanian economy under foreign loans;
development of economic and investment patterns that could be made the basis of principles,
concepts of operation of the economy, based on economic calculations, methods of optimizing
foreign investment in our country's economic policy context.

Scientific novelty consists in systematizing theories and analysis models regarding
streamlining the process of attracting foreign investments and loans; analysis of the evolution of
economic indicators in Romania according to development needs and those of economic growth,
taking into account the different macroeconomic and microeconomic perspectives, starting with
the Europe 2020 strategy in order to identify useful solutions to promote growth in Romania;
applying econometric methods and models in order to identify solutions for reducing economic
disparities between Romania and EU member states; argumentation of ways to streamline the
lending resources and foreign direct investments attracted into the Romanian economy.

Important scientific problem solved. The paper offers a principled new approach to
credit and foreign investments, through their composition, being developed a complex
interdisciplinary vision of the role they occupy in the development of Romania's economy. The
totality of problems solved in the thesis is a conceptual and practical generalization of the
concept of attracted foreign financial sources to develop the economy, arguing their role and
efficiency in transforming the economy in innovative one.

Theoretical associated theoretical approach is to systematize the concept and structure of
loans and foreign investments; efficient use of their proposal for the development of Romania's
economy.

The value of the work. Addressing the contemporary global investment market has a
value applied for the adoption of coherent policies in the field of investment. Applying the
methodology tested internationally accepted and allowed the demonstration of the impact of
foreign capital on economic growth of Romania.

Implementation of scientific results. Some ideas, conclusions and recommendations
developed in the thesis have been introduced in the City Hall of the municipality of Constanta,
Eforie City Hall, Sea port of Constanta (Romania) and others. The results of the research are
used can be applied by enterprises for their investment opredeleniia zational strategies, as well as
the educational institutions in the process of teaching undergraduate and master in economics
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INTRODUCERE

Actualitatea si importanta temei. Sursele financiare externe au avut si au, in opinia noastra,
un rol important in stabilizarea proceselor macroeconomice din Romania, in relansarea cresterii
economice, desi efectele de antrenare si propagare nu au fost valorificate pe deplin, existdnd unele
puncte-cheie asupra carora se impune sd se actioneze in continuare. Importanta capitalului strain
investit intr-o economie a crescut, determinand numerosi cercetatori sa claboreze un cadru
conceptual unanim acceptat, eforturile fiind diminuate datorita perceptiei diferentiate privind
subiectul.

Investitiile reprezintd stimulentul ce genereazd noi activitdti economice si au ca finalitate
obtinerea de bunuri si servicii indispensabile unei economii viabile. Acestea reprezintd un element
important al dezvoltarii economiei oricarei tari si a functiondrii ei pe principiile economiei de piata.
Mobilizarea resurselor investitionale favorizeaza si anticipeaza atingerea obiectivelor strategice de
dezvoltare a oricdrei tari. Acest proces contribuie atit la cresterea nivelului productiei industriale,
ameliorarea complexd a economiei nationale, solutionarea problemelor ce tin de retehnologizarea
intreprinderilor, cat si la dezvoltarea durabild a regiunilor (localitatilor), implicit solutionarea
problemelor sociale.

Investitiile straine directe sunt considerate unica solutie cu mari sanse de reusita a solutionarii
problemelor structurale si a reducerii decalajelor de competitivitate, care separd economiile térilor
dezvoltate de economiile tdrilor in curs de dezvoltare. Roméania are Tn mod obiectiv nevoie de
investitil straine directe, care sd completeze si sd potenteze capitalul autohton, pentru a sustine
cresterea competitivitatii si eficientei resurselor activelor si capabilitatilor. Cele mai multe investitii
strdine sunt atrase de tarile cu stabilitate economica si politica, tari care au obtinut progrese in ceea
ce priveste reforma economicd, restructurarea, inclusiv a sectorului financiar. Tarile din Europa
Centrala si de Est au atras in mod diferentiat investitiile strdine, in functie de progresele inregistrate
in procesul de tranzitie la economia de piata.

Investitiile si, totodata, creditele strdine atrase reprezinta suportul material al dezvoltarii
economico-sociale a tarii. Ele stau la baza suplinirii, diversificarii si cresterii calitative a tuturor
factorilor de productie.

Scopul si obiectivele tezei. Scopul cercetarii constd In fundamentarea teoretica, elaborarea
metodelor de eficientizare a functiondrii economiei Romaniei in baza creditelor straine; elaborarea

unor modele economico-investitionale care ar putea fi puse la baza unor principii, concepte de



functionare a economiei, la baza unor calcule economice, unor metodici de optimizare a investitiilor
straine in contextul politicilor economice ale tarii noastre.
Pornind de la scopul propus, in lucrare au fost vizate urmatoarele obiective:
e identificarea aspectelor specifice finantarii internationale a activitatii economice;
e analiza creditarii internationale si a finantarii publice a activitatii economice;
e prezentarea rolului si a locului pe care il ocupa organismele financiare internationale in
dezvoltarea economiilor nationale;
e studierea dinamicii creditelor si investitiilor strdine directe in contextul competitiv al
economiei Romaniei;
e caracterizarea rolului pe care il ocupa investitiile straine in dezvoltarea economica a
Romaniei;
e dezbaterea strategiilor de atragere a investitiilor;
e surprinderea procesului investitional in derularea lui concretd, formele, dimensiunile si
stimulii acestuia, precum si efectele economice si sociale pe care le genereaza,
e prezentarea si determinarea tendintelor si modificarilor structurale in cadrul amplului proces
investitional in Romania si Republica Moldova;
e cercetarea si identificarea factorilor determinanti ai atragerii creditelor strdine;
e analiza finantdrii proiectelor de investitii din fonduri externe nerambursabile etc.
Pentru fiecare din obiectivele enumerate au fost efectuate investigatii separate.
Obiectul cercetarii il constituie studierea cdilor de eficientizare a utilizarii resurselor
financiare externe in dezvoltarea economiei nationale.
Suportul teoretico-metidologic si gradul de studiere a temei cercetate. La baza normativa
a cercetarilor sunt puse datele oficiale statistice ale Institutului National de Statistica, rapoartele
statistice si datele Bancii Nationale, actele normative internationale si nationale in domeniul
creditelor si investitiilor externe, conventiilor internationale ratificate de Roménia si acordurile
internationale atat cu caracter universal, cét si cele regionale si bilaterale ale finantrilor externe.
Totodata, un aport teoretic semnificativ I-au avut publicatiile unor renumiti savanti romani si straini,
ca de exemplu: C.N.Anitei, G.Alexandru, I.Anghel, T.Andreeva, A.Barbacaru, G.Belostecinic,
F.Bonciu, P.Bran, P.Brezeanu, D.E.Costea, L.Cobzari, V.Chivriga, B.Chistruga, I[.Denuta,
A.K.Dexit, R.Despa, C.Doltu, Ig.Enicov, V.Ganea, A.Gribincea, R.Hincu, D.Huru, B.V.lacovoiu,
L.Ignat, N.Lobanov, G.Manolescu, T.Manole, N.Palii, D.Parvu, R.Prelimceanu, P.Rosca, 1.Talaba,

N.Tau, A.Turcanu, Iu.Crotenco, F.Staicu, N.Stonciu, A.Stratan, [.Vasilesco, D.Zait, D.Zirra s.a.
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In viziunea lui A.I. Anghel [2, p. 34-35], printre avantajele determinate de resursele economice
care reprezintd interes pentru investitorii strdini se mentioneaza: Romania are o gama variatd de
materii prime si resurse naturale, ea dispunand de titei, gaze naturale, carbuni, minerale diverse,
metalifere si nemetalifere (fier, cupru, plumb, sare etc.). Diversitatea si armonia bogatiilor naturale
(chiar daca multe dintre aceste resurse se afld in cantitdti insuficiente) permit mentinerea activa a
productiei si atunci cand in relatiile economice internationale intervin anumite sincope.

Sustinem parerea cercetatorilor R. Hincu, O. Cononcov, L. Bolghianu care subliniaza cad in
etapa actuald, o preocupare aparte se acorda sporirii volumului investitiilor si mentinerii acesteia la
un nivel inalt, in mare parte prin realizarea unei politici fiscale adecvate. Anume prin stabilirea unui
mediu de impozitare atractiv se poate acumula capital suficient pentru cresterea economica,
combaterea saraciei si imbunatatirea nivelului de trai al populatiei [12, p. 88].

Dupa cum mentioneaza T. Andreeva [3, p. 19], analiza activitatii investitionale si
generalizarea rezultatelor denotd cd in economia de piatd, reglementarea procesului investitional
trebuie sa fie rationald, conform rezultatelor, si mobila, conform gradului de flexibilitate. De aceea,
in stimularea si directionarea resurselor de investitii pentru dezvoltarea echilibratd a economiei
nationale, un rol deosebit au reglementarile economice si normative. Normativul stabileste cadrul
normativ, determind starea subiectului activitdtii investitionale, stabileste responsabilitatea juridica,
identifica utilizarea diferita a activitatii investitionale si monitorizeaza relatia dintre participanti,
inclusiv cu statul.

Metodologia cercetérii stiintifice. La efectuarea investigatiilor au fost utilizate materiale
stiintifico-aplicative privind tarile-membre ale Uniunii Europene, metode economico-matematice de
optimizare a folosirii creditelor si investitiilor straine, functiile de productie, metodele programarii
dinamice; au fost folosite metode, tehnici, instrumente cum ar fi: gruparea, tipologizarea, analiza,
sinteza, extrapolarea, tratarea complexa a proceselor economice.

Baza informationala a cercetirii. La efectuarea investigatiilor au fost utilizate materiale din
rapoartele organismelor financiare internationale (FMI, BIRD, BERD, BEI etc.), date statistice
privind tarile-membre ale Uniunii Europene, ale Institutului National de Statistica din Romania, ale
Biroului National de Statisticd a Republicii Moldova, precum si rezultatele studiului efectuat de
autor privind utilizarea creditelor externe si investitiilor straine din ultimii 10 ani in diverse sectoare
ale economiei Romaniei.

Noutatea stiintifici a rezultatelor obtinute. Caracterul inovativ al tezei de doctorat
,Eficientizarea utilizarii surselor externe de finantare in dezvoltarea economiei Romaniei* consta in

urmatoarele:
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sistematizarea teoriilor si modelelor de analiza privind procesul de atragere si eficientizare a
creditelor si investitiilor strdine atrase;

analiza evolutiei indicatorilor economici din Romania potrivit necesitatilor de dezvoltare si ale
celor de crestere economica, tinand cont de diverse perspective macroeconomice si
microeconomice, pornind de la Strategia Europa 2020 in vederea identificarii unor solutii utile
pentru potentarea cresterii economice din Romania;

aplicarea metodelor si modelelor econometrice cu scopul de a identifica solutii pentru reducerea
disparitatilor de ordin economic dintre Romania si statele-membre ale Uniunii Europene;
argumentarea cailor de eficientizare a resurselor creditare si investitiilor straine directe atrace in
economia Romaniei.

Problema stiintificA importanta solutionati. Lucrarea ofera o abordare principial noud a

creditului si investitiilor strdine, prin componenta lor, fiind elaboratd o viziune interdisciplinara

complexda a rolului pe care acestea il ocupa in dezvoltarea economiei Romaniei. Cototalitatea

problemelor solutionate in teza reprezinta o generalizare conceptual-practica a conceptului de surse

financiare externe atrase in vederea dezvoltarii economiei, argumentand rolul si eficienta acestora in

transformarea economiei in una inovationala.

Importanta teoretici a lucrarii. Investigatiile efectuate referitor la analiza eficientizarii

creditelor si investitiilor straine atrase in dezvoltarea economiei Romaniei fac posibila elaborarea

unor recomandari care au scopul de a contribui asupra urmatoarelor momente:

abordarea si interpretarea bazelor stiintifice, teoretico-metodologice ce conditioneaza obiectivele
constituirii, dezvoltarii si functionarii eficiente a mecanismului sistemului investitional;
argumentarea comparatiilor internationale bazandu-se pe criterii coerente de clasificare a
investitiilor;
stabilirea structurii si tendintelor pe piata investitionald interna si externa;
definirea punctelor slabe ale politicilor investitionale ale statului, argumentarea necesitatii
perfectiondrii acesteia prin evidentierea unor cai si masuri eficiente de Tmbundtatire a climatului
investitional;
analiza riscului investitional, formelor de manifestare si stabilirea unor metode particulare de
evaluare a riscului.

Valoarea aplicativa a lucrarii. Rezultatele cercetarii ulterior pot fi folosite:
de catre structurile guvernamentale in vederea fundamentarii conceptuale a strategiilor viitoare

privind investitiile straine;
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- drept baza teoreticd pentru cercetarile privind problemele dezvoltarii structurale a economiei
nationale;

- in cadrul cercurilor stiintifico-profesorale in calitate de recomanddri metodice in procesul
instruirii specialistilor de profil economic. Materialele cercetarii efectuate pot servi drept suport
al cursurilor didactice: teoria economicd, politica investitionald, eficienta investitiilor,
managementul inovational, previziunea economical, relatii economice nternationale si alte
discipline.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Unele idei, concluzii si recomandari, elaborate in teza
au fost implementate la Primaria Municipiului Constanta, Primaria Eforie, Portul Maritim Constanta
(Romania) si altele. Rezultatele investigatiilor pot fi utilizate in activitatea intreprinderilor la
elaborarea strategiilor investitionale, de asemenea, in procesul de instruire ale studentilor si
masteranzilor 1n institutiile de Invatamant.

Aprobarea rezultatelor cercetarii. Abordarile teoretice, principalele rezultate ale
investigatiilor efectuate, concluziile si recomandarile expuse in teza au fost incluse in 19 lucrari
stiintifice publicate in reviste de specialitate, inclusiv 10 fard coautori; au fost prezentate in cadrul
diferitor conferinte stiintifice internationale si nationale printre care: ,,Impactul investitiilor strdine
asupra mediului de afaceri roméanesc” si ,,Rolul organismelor financiare europene si regionale in
finantarea economiei Romaniei” — la conferinta stiintifica internationald din 12-13 decembrie 2014,
Constant: Universitatea Tomis; ,,Rolul investitiilor straine in dezvoltarea economiei Romaniei” — la
conferinta stiintifica internationala din 6 noiembrie 2015, Filiala Academiei Romane, lasi; ,,Strategii
de atragere a investitiilor straine” — la conferinta stiintifica internationala din 30-31 decembrie 2015,
Chisinau, Universitatea de Stat din Moldova; ,,Fluxurile investitiilor straine directe si contextul
competitiv al economiei Romaniei” - la conferinta stiintificd internationala din 30 octombrie-02
noiembrie 2015, Constanta, Eforie Nord s.a.

Sumarul componentelor tezei. Conform scopului si obiectivelor cercetarii, teza este
conceputd cu urmatoarea structura: introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari,
bibliografie din 240 de titluri, 10 anexe, 145 pagini pagini de text de baza, 27 figuri, 12 tabele.

In Introducere este argumentati actualitatea, importanta si necesitatea investigarii temei de
cercetare. Este formulat scopul si obiectivele investigatiei. Sunt prezentate elementele ce formeaza
noutatea si originalitatea stiintifica a investigatiei, semnificafia teoretica si valoarea aplicativa a
rezultatelor obtinute in lucrare.

In Capitolul 1, ,Abordiri teoretico-metodologice privind finantarea externi a

economiei”, ne-am propus drept obiectiv evidentierea aspectelor teoretico-practice ale finantarii
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externe si rolul pe care il au acestea in dezvoltarea economiei nationale. Inceputul capitolului
cuprinde o scurtd incursiune teoretica asupra filierei reflectiilor conceptuale privind finantarea
internationala a activitatii economice, productivitatea, cresterea economica. Urmind apoi trecerea in
revista a literaturii de specialitate care ne-a permis sa identificdm canalele cele mai susceptibile de
identificare a aspectelor caracteristice creditarii internationale si impactul acesteia asupra finantarii
publice a activitdtii economice, asociind fiecaruia implicatii de politicd economica diferite. Autorul
examineaza si elaboreaza metodele globale de identificare a elementelor specifice conceptelor de
finantare si creditare internationala.

Capitolul 2, ,,Analiza aspectelor practice privind impactul surselor financiare externe
asupra mediului de afaceri roménesc”, are drept obiectiv evaluarea utilizarii resurselor financiare
externe in contextul competitiv al Romaniei si, totodata, al Republicii Moldova. De asemenea, este
analizat impactul investitiilor strdine directe in dezvoltarea economiei nationale. Acest fapt este 0
premisd necesara in manifestarea interesului investitorilor strdini si, totodatd, in atragerea
investitiilor strdine, in vederea dezvoltarii economice a Romaniei si Republicii Moldova. Un factor
important constatat denota ca investitorii strdini au tendinta de a se autoselecta in cele mai
productive sectoare si acolo unde existd deja o prezenta straina semnificativa, dupa criterii cum ar fi
marimea lor, productivitatea ridicata, raportul capital/muncd si un nivel nu prea ridicat al
profitabilitatii.

Capitolul 3, ,,Directii de sporire a eficientei folosirii surselor financiare striine atrase in
dezvoltarea economiei Roméniei”, este dedicat strategiilor de atragere a investitiilor straine directe
in dezvoltarea economiei Romaniei. De asemenea, este evidentiatd promovarea si finantarea
proiectelor de investitii din fonduri nerambursabile.

O deosebita atentie se acorda argumentarii modalitatilor de tratare a eficientei economice si nu
in ultimul rand de eficientizare economica a investitiilor.

Concluzii generale si recomandiri. In acest compartiment sunt formulate concluziile
generale si recomandarile elaborate de autor, care ar putea contribui la imbunatatirea si
eficientizarea activitdtii de atragere a creditelor si investitiilor straine, respectiv de utilizare a
acestora in vederea dezvoltdrii economice a Romaniei.

Cuvinte si expresii-cheie: economie de piata, credit, investitii nationale, investitii straine
directe, fonduri pre/postaderare, dezvoltare durabild, sustenabilitate, creditare externa, organisme
financiare internationale, eficientizare, investitori strdini, finantare internationald, strategii, principii

etc.
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I. ABORDARI TEORETICO-METODOLOGICE PRIVIND FINANTAREA
EXTERNA A ECONOMIEI

1.1. Reflectii conceptuale asupra finantirii internationale a activitatii economice

Acumularea capitalurilor a fost mereu una din problemele ce au marcat dezvoltarea economica
a statelor atat in trecut, cat si in prezent, persistand cu siguranta in viitor.

Notiunea de investitii este una din acele determinante care reuseste sa-si pastreze actualitatea,
fiind argumentata prin efectele multiplicatoare pe care le genereaza in sectoarele in care au fost
aplicate. Fiind corect directionate, rational gestionate si eficient structurate, investitiile conduc la
accelerarea stabilitatii social-economice. Directionarea investitiillor in sfera producerii sau a
serviciilor conduce la relansarea dezvoltarii agentilor economici prin diverse modalitati, precum
retehnologizarea proceselor de producere si implementarea artei de gestiune, a tehnologiilor
avansate si a inovatiilor, toate contribuind la majorarea gradului de competitivitate a produselor
fabricate. Concomitent cu relansarea activitatii economice este influentat si gradul de ocupare a
fortei de munca: sporeste cererea de bunuri si servicii, fiind influentate de cresterea numarului de
angajati i a veniturilor salariale ale acestora.

Relansarea activitatii productive a agentilor economici poate fi privitd ca o veriga in cadrul
primd, materiale, distribuitoare sau consumatoare a bunurilor si serviciilor oferite). Astfel, in cadrul
procesului investitional se obtine o crestere in lant a veniturilor tuturor agentilor economici
antrenati. Cresterea veniturilor agentilor economici conduce la cresterea contributiilor acestora in
cu obiective social-economice din surse bugetare.

Conceptul de investitie nu o datd a suferit modificari. Din aceste considerente se va urmari
evolutia notiunii de investitie si modificarea factorilor financiari determinanti de atragere a
acestora in economia tarii, prezentandu-se delimitarile conceptuale ale scolilor economice care au
abordat aceste probleme 1n dependenta de cerintele perioadei si nivelul de dezvoltare a gandirii
economice, trasand calea cercetarilor de la analiza aspectelor teoretice pana la urmarile sale practice
(prin prezentarea modelelor investifionale).

Odata cu dezvoltarea civilizatiei, se modifica si conceptul de investitie, fiind abordat si tratat in
mod diferit in dependenta de gradul de dezvoltare economici atins de societate. Inca din anticihitate,

conducatorii unor astfel de imperii cum au fost Grecia Anticd, Egipt, Imperiul Roman, India,
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Mesopotamia, percepeau investitiile intr-un mod complet deosebit de continutul notiunii pe care o
percepem astazi. Cheltuielile financiare erau directionate, indeosebi, in lucrari de investitii mari: in
constructii, unele dintre care au ajuns si pana-n zilele noastre, colizeumul din Roma, piramidele din
Eqgipt, panteonul din Grecia, zidul chinezesc.

Initierea cercetarii incepand cu scoala mercantilismului este argumentatd de faptul ca
trasaturile caracteristice ale acestei scoli au prevalat la inceputul anilor "90 ai secolului XX si in
economia Republicii Moldova. Postulatul de baza al mercantilismului tarziu (celei mai evoluate
forme ale mercantelismului) formulat de unul din reprezentantii de vaza ale acestei scoli T. Mann
constd in evidentierea factorului determinant de atragere a banilor — comerful. In cazul in care
costul marfurilor exportate depaseste costul marfurilor importate, fondul monetar al tarii va fi intr-0
continua crestere. Factorii de baza ai majorarii acestui fond monetar, mentionati de T. Mann, in cea
mai mare parte fiind valabili §i pentru economia nationala, sunt:

» cresterea culturilor care se importa in cantitati mari in tara (recoltarea tutunului, cartofilor);

» aplicarea lejera a taxelor si impozitelor asupra produselor autohtone: in scopul pastrarii
atractivitagii pentru cumparatorii strdini (actualmente una din tacticile pe larg aplicate de
intreprinzatorii din Japonia este mentinerea costurilor comparativ mai joase cu produsele analogice
fabricate in SUA si Uniunea Europeana cu scopul de a le promova activ vanzarile pe pietele straine);

> evidentierea rolului economic al statului, in lucrarea sa ,,Bogatia Angliei in comertul
exterior” (1664) T.Mann scria ca ,,statul poate promova o politica corecta si eficientd in cazul cand
permite exportarea fara impozitarea produselor fabricate din materia prima straina. Aceste produceri
vor forma noi locuri de munca si vor facilita exportul marfurilor, gratie caruia se va majora importul
materiei prime strdine i va conduce la incasari active ale impozitelor si taxelor vamale...”.
Argumentdrile protectioniste caracteristice mercantelismului sunt aplicate §i astdzi in cadrul
economiei multor tari.

Factorii determinanti de atragere a capitalui in viziunea scolii liberale clasice sunt reflectati in
cercetarile lui A. Smith, marele economist al sec. XVIII, care afirma in lucrarea ,,Avutia natiunilor,
cercetare asupra naturii §i cauzelor ei” (1776) ca factorul de baza al activitatii individului il
reprezintd propriul interes reflectat prin egoismul uman. In cadrul capitolului I al lucririi, A. Smith
determina factorii prioritari de formare a avutiei natiunii, aceasta fiind identificata ca produs al
procesului de producere:

» cota parte a populatiei antrenata in procesele de producere;

» productivitatea muncii.
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Factorul de baza al cresterii productivitatii muncii A. Smith 1l considera diviziunea muncii sau

specializarea, cea mai eficienta fiind specializarea pe operatiuni (figura 1.1.).

Avutia
Modernizarea natiunii
mijloacelor Diviziunea
fixe existente muncii \ Cresterea ‘

Majorarea productivitaii " Sporesc
) ; muncii profiturile
Crearea noilor capitalului Cresterea nr subiectilor
locuri de munca angajatilor in economici

sfera
productiva

Fig.nr. 1.1. Factorii de sporire a bogatieli

Sursa: elaborata dupa A. Smith

O deosebita atentie A.Smith acorda problemei de acumulare a capitalului. A.Smith considera
ca la formarea si multiplicarea avutiei natiunii participa toti indivizii implicati in munca productiva,
inclusiv intreprinzatorii, care indeplinesc una din cele mai importante functii — de acumulare
(tezaurizare). Economisirea este factorul de baza ce conduce la formarea capitalului, care mai
tarziu este directionat spre ramurile productive ale economiei nationale.

Odata cu dezvoltarea relatiilor de productie a aparut si problema insuficientei resurselor
financiare necesare pentru mentinerea sau expansiunea procesului de producere a intreprinderilor.
Atat Intreprinzatorii cat si economistii erau in cautarea unor mecanisme financiare care ar fi permis
Smith o prefigura in cadrul pietei valorilor mobiliare, care a fost mai mult sau mai putin analizata in
lucrarea marelui economist englez. Nu putem afirma ca A.Smith a efectuat o analiza desfasurata si
ampld a bursei de valori, cici pentru acea perioada nivelul de dezvoltare al acesteia era la etapa
incipientd de formare, nefiindu-i caracteristic un larg spectru de instrumente financiare puse in
circulatie. A.Smith a acordat o atentie deosebitd cambiei, ca unuia din cele mai importante
instrumente ale pietei de capital. La mijlocul sec. XVIII, cambia si operatiunile efectuate prin
intermediul ei juca rolul de interconexiune a trei sectoare ale economiei nationale — comertul,
sectorul industrial si sectorul bancar. Au fost analizate si obligatiunile emise de stat (datoriile de stat
ale Frantei si Marei Britanii, care circulau in sec. XVII-XVIII sub forma de obligatiuni), piata

actiunilor (fiind mentionate actiunile unor companii mari ,,Ost India”, ,,Compania intregii Indii”).
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De asemenea, in lucrare regasim unele aspecte de formare a Bancii Engleze in 1694, fiind expuse
unele informatii cu privire la majorarea capitalului actionar.

Tot 1n aceastd perioada sunt initiate si cercetdrile ce tin de tehnologizarea procesului de
productie. Deja la inceputul sec. XIX se evidentia aspectul negativ al implementarii noilor
tehnologii si ca reactie apare ,teoria compensarii” elaboratd de Say, in care autorul afirma ca
maginile vor inlatura muncitorii doar la primele etape de implementare, dar mai tarziu anume
implementarea noilor tehnologii va fi factorul determinant ce va stimula cresterea gradului de
ocupare a fortei de munca.

Un alt aspect analizat care are tangenfe nemijlocite cu procesele investitionale orientate spre
procesele productive este teoria costurilor comparative descrisa de D. Ricardo in lucrarea ,,Despre
principiile economiei politice §i impunerii”, publicatd in 1817. Teoria presupune ca fiecare tard se va
specializa 1n producerea si exportul acelor marfuri pe care le fabrica cu cheltuieli relativ mai mici si
va importa marfurile pe care le produce cu cheltuieli relativ mai mari [131, p. 54-63].

De fapt, actualmente, tarile inalt industrializate aplica pe larg aceasta teorie, plasand centre de
producere (a automobilelor, tehnicilor de uz casnic, aparatelor electronice etc.) pe teritoriul tarilor in
curs de dezvoltare, folosind la maximum toate avantajele de localizare oferite de tara-gazda in
scopul micsorarii cheltuielilor de producctie.

Factorii determinanti de atragere a capitalui in viziunea scolii socialist-marxiste au fost
promovati de economistul K. Marx si abordati in lucrarea ,,Capitalul” (1867). Marx are o abordare
individuald a modalitatii de evaluare a bunurilor. Spre deosebire de A. Smith si D. Ricardo,
economistul socialist considera ca nu munca este izvorul bogdtiei, ci forta de munca (aptitudinile de
muncd) [205, p. 101]. Ca si oricare alti marfa, forta de munci poate fi evaluati. In procesul de
productie, muncitorul creeaza bunuri cu o valoare ce depaseste costul muncii sale, care se reduce la
costul de existenta al acestuia. De aici pornesc consideratiile economistului precum ca capitalul este
o formad a muncii neachitate deplin. Concomitent cu acest considerent, si renta, si rata dobanzii, si
profitul industrial — sunt doar modalitati de a denumi diferite forme ale valorii adaugate a bunurilor,
care incorporeaza in sine munca neachitatd a muncitorilor.

Marx evidentiaza rolul pozitiv al hartiilor de valoare (in special, al actiunilor), care este
conceput de marele economist ca un instrument financiar important in ceea ce tine de organizarea,
mobilizarea si finantarea intreprinderilor. In contextul acestor idei, Marx elaboreaza termenul de
capital fictiv, acesta fiind reprezentat in exclusivitate de hartiile de valoare. Daca capitalul real este
directionat si utilizat in producere, atunci hartiile de valoare reflectd drepturile de proprietate asupra

capitalului real. Insa de fapt, cum explici K.Marx, aceasta nu presupune existenta a doud tipuri de
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capital diferit, pe care multi il divizeaza eronat in capital real utilizat in producere si capitalul format
din costul hartiilor de valoare. Exista doar o singura forma a capitalului — real, ce participa in
producere, restul fiind doar titluri simple de proprietate.

Procesul de acumulare a capitalului de catre capitalist, in viziunea lui K.Marx, nu este
influentat de careva factori externi (de exemplu: marimea profitului, rata dobanzii la credite), ci se
afla sub influenta tendintelor egoiste de multiplicare a avutiei sale.

Un interes sporit prezinta descrierea mecanismului de depasire a crizelor economice in baza
relnnoirii in masa a capitalului: criza de supraproductie se caracterizeaza prin stocarea bunurilor
fabricate, ceea ce conduce la diminuarea preturilor. De aici capitalistul tinde sd diminueze
cheltuielile de productie prin implementarea unor tehnologii cu productivitate inalta. Cererea la
noile tehnologii este in crestere, ceea ce conduce la majorarea cererii la forta de munca de calificare
corespunzatoare; cei din urma fiind bine remunerati conduc la majorarea cererii la bunurile de
consum. Pornind de la ideea lui K.Marx in ceea ce priveste implementarea activa a noilor tehnologii,
putem evidentia ca acest proces si-a gasit continuitatea sa in economia tarilor Tnalt dezvoltate.

Factorii determinanti de atragere a capitalui in viziunea scolii economice neoclasice au fost
analizati de reprezentantul doctrinei economice neoclasice (A. Marshal) [204, p. 98].

Factorul determinant al ofertei de capital este rata dobinzii oferita la economiile subiectilor,

iar la baza cerereii de capital a Intreprinzatorilor sta rata profitului la capitalul investit (figura 1.2.).

—— —
- -

- ~ N
i Procesul \
SN o - investitional _- /
Mecanismul Ofertade |
Cererea de funp;if?nérii capital
capital pretil dle 1 Rata
capita o
Economiile dobinzii

Rata profitului la
capitalul investit

Fig. 1.2. Analiza procesului investitional ca parte integranta a sistemului de functionare a pietei de capital in
viziunea lui A.Marshal
Sursa: elaborata in baza [205]

Intr-o oarecare masuri, toate tarile din Vest pot fi abordate ca o singuri piati ce concentreazi
mai multe tipuri de hartii de valoare. A. Marshall constata ca piata poate fi usor organizata, fiind

conceputa ca un sistem caruia nu-i sunt atribuite hotare, dar foarte sensibil la diverse modificari. Un
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factor de extindere a intreprinderilor industriale Marshall il atribuia modalitatilor de majorare a
capitalului actionar.

Unul din economistii aparuti la rascrucea secolelor XIX si XX a fost R. Gilferding, care in
lucrarea ,,Capitalul financiar” (1910) a cercetat procesul de formare a capitalului fictiv. O analiza
deosebita este acordata modalitatii de transformare a capitalului monetar in cel industrial. Capitalul
monetar devine fictiv, insd proprietarii hartiilor de valoare pot in orice moment sa-l transforme in
capital monetar. Explicatia lui R. Gilferding constd in urmatoarele: odata emisa actiunea nu mai are
nimic comun cu rotatia capitalului real, desi este o parte a acestuia.

Un alt reprezentant al doctrinei neoclasice este Joseph Shumpeter (1883-1950). Cercetarile
sale, Shumpeter, ca un inflacarat adept al scolii neoclasice, le initiaza de la analiza modelului static
in cadrul caruia toti factorii de productie, schimbul, repartitia si consumul rdman nemodificati. Un
interes deosebit acorda evidentierii unor factori interni care conduc la dezechilibrul intern al
sistemului de piata. Astfel, J. Shumpeter inainteaza o combinatie de factori revolugionar noi de
atragere a capitalurilor antreprenoriale: (1) fabricarea noului produs; (1) aplicarea noilor tehnologii
de productie; (I11) implementarea unei noi structuri organizatorice de productie; (1V) ,,descoperirea”
noilor piete de desfacere si a resurselor de materie prima [216].

Shumpeter delimiteaza factorii activitatii economice in modelul static de factorii activitagii
economice tnh modelul dinamici, cum ar fi:

» factorul prioritar al activitatii economice in modelul static este motivul de satisfacere a
necesitatilor in baza comportamentului rational (maximizarea utilitaii si a profitabilitatii);

» factorii principali ai activitatii economice in modelul dinamic sunt motivele irationale ale
intreprinzatorului: succesul, dezvoltarea si cultivarea personalitdtii economice, satisfactia din
activitatea economica desfasurata etc.

Un rol important in cercetarile sale, Shumpeter 1-a acordat factorului intern al cresterii
economice — creditul. Anume acest factor este abordat de economist ca unul din cei mai importanti
in crearea noilor combinatii de producere. Pentru ca antreprenorii-inovatori sd poatd obtine
mijloacele de producere, este necesara accesibilitatea contractarii creditelor bancare. Dezvoltarea
sistemului bancar este factorul ce conduce la posibilitatea de extindere a activitatii conomice si
implementarii in cadrul ei a noilor combinatii de factori de productie. Banca comerciald este
conceputa ca un intermediar in posibilitatea de realizare a obiectivelor intreprinzatorului. Costul
realizarii inovatiilor este reflectat prin rata dobanzii, care si este plata pentru procurarea noilor
capacitati productive. Intreprinzitorul, obtindnd creditul, se indreaptd spre piata factorilor de

productie, unde este format un echilibru intre cererea si oferta factorilor. Intreprinzitorul are nevoie
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de resurse suplimentare si este dispus sa le achizitioneze la orice pret, astfel, contribuind la formarea
unui dezechilibru. Sistemul de echilibru este incalcat si modifica directia de utilizare a fluxurilor de
resurse, respectiv si a fluxurilor de bunuri de consum.

Ritmul obisnuit al circulatiei intregului sistem de preturi, cheltuieli si venituri este intrerupt. Se
inregistreaza bancrute ale agentilor economici. Dar ideea inovatoare va fi preluata de alti
intreprinzatori. Astefl, obiectivul si creditul capabil sa-1 realizeze sunt factorii determinanti de
formare a profitului antreprenorial inaintate de Shumpeter.

Factorii determinanti de atragere a capitalui, in viziunea scolii economice keynesiste erau
orientafi spre analiza problemelor economice de proportie nationala: venitul national, economiile,
cererea agregata.

Catre anii 30 ai sec XX, legea debuseelor lui Say, potrivit careea orice ofertd este automat
acoperita de cerere, nu mai poate fi aplicatd In economie, deoarece 1n aceastd perioadad se
inregistreaza un exces de resurse: un inalt nivel al somajului, capacitafi de productie neutilizate,
capital neantrenat in productie. Keynes formuleaza ,legea inclinatiei psihologice”, din care rezulta
ca odata cu cresterea venitului, cererea efectivd asiguratd prin consum personal este in continud
scadere, din aceste considerente volumul crescator al economiilor trebuind sa acopere cerercaa
ascendenta a investitiilor [94]. Dar realizarea investitiilor depinde de capacitatea de a transforma
economiile in investitii reale.

In cadrul scolii clasice aceastd problema lipsea din simplul motiv ci se considera ca momentul
realizarii economiilor coincide cu momentul realizarii investitiilor. Mai mult ca atat, volumul mare
al economiilor era principala veriga ce conducea la cresterea economici. insd Keynes ajunge la
concluzia ca un nivel inalt al economiilor va fi factorul care va inhiba cresterea economica,
economiile mari lasand fara acoperire o buna parte a ofertei de bunuri si servicii, ceea ce nemijlocit
conduce la aparitia problemei de supraproducere. Concluziile logice inaintate de Keynes inainteza
ideea cresterii continue a venitului national prin majorarea plasamentelor care vor fi acoperite din
volumul in crestere a economiilor. Anume, componenta investitionald a cererii efective joaca rolul
dominant 1n cadrul determinarii venitului national:

PNB=C +1

unde:

PNB — produsul national brut;

C — consumul;

| — investitiile.
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Atat 1n viziunea doctrinei clasice, cat si in viziunea lui Keynes, investitiile au functia de a
absorbi volumul economiilor. Deosebirea principiald constd in urmatoarele: scoala clasica considera
ca economiile sunt automat absorbite de investitii, ceea ce conduce la atingerea echilibrului
macroeconomic; pe cand Keynes afirma ca nivelul economiilor este determinat de nivelul venitului,
iar volumul plasamentelor nu este influentat de volumul economiilor si drept consecintd balanta
dintre economii si investitii este mai degraba intimplatoare, decat o legitate. Factorii prioritari ce
determina volumul real a/ investitiilor sunt: profitul scontat din investitiile realizate si rata dobanzii.

Intreprinzitorul va continua procesul investitional in cazul in care eficienta marginald a
investitiilor va depasi rata dobanzii. Astfel, rata dobdnzii determina nivelul minim al profitabilitatii
investitiilor viitoare. Cu cat rata dobanzii este mai mica cu atat procesul investitional este mai activ,
si cu cat rata dobanzii este mai inaltd, cu atat procesul investitional este mai inhibat. Rata dobanzii,
in teoria lui Keynes, ca de altfel si inclinatia spre investitii, este un fenomen preponderent de ordin
psihologic. Profitul care se sconteaza este sensibil la asteptarile pesimiste §i acestea pot cauza
aparitia unor crize economice majore.

In cercetarile sale Keynes observd cd intr-o economie dinamici tendinta de crestere a
economiilor depaseste cu mult tendinta investitiilor. Din aceste considerente, Keynes evidentiaza
problema stimularii investitiilor. Diminuarea cheltuielilor investitionale conduce la schimbari in
volumul total al procesului de productie si al profitului. Cheltuielile investitionale sunt mai putin
stabile decat cheltuielile de consum, astfel, insuficienta investitiilor fiind identificata ca factor ce
conduce la recesiune economica.

Curentele de gandire economica - institutionalismul si neoinstitutionalismul — au avut unele
trasaturi definitorii care au influentat semnificativ asupra procesului investitional cu efecte care-si
regasesc consecintele si asupra deciziilor investitionale contemporane. Unul dintre reprezentantii
institutionalismului T. Veblen, in lucrarea ,,Teoria clasei fara ocupatii” (1899), spre deosebire de
doctrina economica clasica care percepea notiunea de capital in corelatie cu avutia natiuni (la baza
activitatii antreprenoriale era pusad dorinta de a obtine profituri, majorarea profiturilor era obtinuta
din majorarea volumului de investitii care conduceau la cresterea productivitatii, se majora numarul
salariatilor implicati in activitatea de producere, crestea salariul acestora, toate acestea contribuind la
sporirea avutiei nationale), argumenteaza ghidarea activitatii intreprinzatorului nu de dorinta
rationala de multiplicare a profitului la maximum, ci de prezenta instinctului paternitatii, care se
manifesta prin asigurarea unei bunastiri materiale a familiei sale.

Reprezentantul de vaza al neoinstitutionalismului, John K. Galbraith, in lucrarea ,,Noul stat

industrial” (1967), reflecta tendintele actuale de dezvoltare industriala. Originalitatea conceptelor lui
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Galbraith gi-au gasit reflectare obiectiva in cadrul transformarilor la care au fost supuse majoritatea
intreprinderilor mari ce urmareau trinomul: competitivitate, rationalism i eficienta.

Intreprinderile mari aprute astizi sunt rezultatul combinatiei celor mai avansate tehnologii si
al unor capitaluri antreprenoriale uriage, care pot fi dirijjate de oamenii cu cunostinte vaste, de
adevaratele talente specializate in domeniile tehnic, economic §i organizatoric. Aceste persoane care
poseda cunostinte stiintifice si tehnice speciale joaca un rol tot mai Tnsemnat atat in viata corporatiei,
cat si a tarii, dand nastere unei noi institutii pe care Galbraith o numeste tehnostructura. Ideile
originale ale lui Galbraith sunt de o mare actualitate in secolul XXI.

Consideram ca investitiile realizate in tehnologii si cunostinte stiintifico-tehnice promovate de
Galbraith sunt oportunitatea de care ar trebui sa profite si iIntreprinderile care-si desfasoara
activitatea in tarile in dezvoltare.

Datorita cercetarilor realizate vis-a-vis de ideile scolilor economice, se poate constata
diversificarea factorilor ce influenteaza atragerea investitiilor si identificareca instrumentelor de
mobilizare a acestora in economia tarii. Structurarea tuturor factorilor conduce la elaborarea
anumitor modele (mecanisme) ce vizeaza organizarea si desfasurarea activitatii antreprenoriale in
vederea dezvoltarii sau redresarii situatiei economice. Actualmente, mecanismul de mobilizare a
capitalurilor si directionarea acestora in anumite sectoare ale economiei poarta denumirea de model
investitional.

Rolul determinant in cadrul elaborarii $i promovarii unui model investitional revine statului.
Implementarea modelului investifional reprezintda un mecanism complex, la dispozitia statului fiind
un set limitat de instrumentariu de reglementare statald. Selectarea instrumentariului de
reglementare statald trebuie insotita de scenarii posibile de derulare a situatiei economice. Se poate
apela si la un mix de masuri, dar este binevenita testarea prealabild a acestuia in scopul inlaturarii
efectelor nedorite pe care le poate genera. in sec. XX au fost dezvoltate mai multe modele
investitionale. Din aceste considerente, un interes sporit il prezinta studiul istoric de implementare a
politicilor investitionale care sunt formate dintr-un mix de instrumente.

Unul dintre primele modele investitionale a fost elaborat de marele economist englez J. M.
Keynes. Ideea modelului presupune cd stimularea investitiilor revine statului, inaintandu-se un
model investitional al tarii prin politicile bugetara si monetar-creditara.

Politica bugetar-fiscald presupune deschiderea unor linii de finantare activd a
intreprinzatorilor; creditarea intreprinderilor private din surse bugetare; organizarea achizitiilor de
stat de bunuri si servicii; directionarea investitiilor de stat in ramurile care vor aparea drept

catalizator al mecanismului multiplicator; orientarea cheltuielilor bugetare cu scopuri neproductive
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(care la prima vedere par a fi inutile, caci nu sunt insotite de cresterea ofertei bunurilor), dar
asigurand efectul multiplicator

Politica monetar-creditara presupune micsorarea ratei dobanzilor; micsorare ce va conduce la
diminuarea eficientei marginale si astfel facadnd mai atractive viitoarele investitii; de asemenea,
statul trebuie sa asigure o cantitate a masei monetare care va conduce la diminuarea ratei dobanzilor.

Un factor important al iesirii din criza Keynes il atribuia politicii economice externe. Actiunile
economice ale statului vor fi considerate corecte, daca pentru pastrarea gradului de ocupare a fortei
de munca autohtond insotitd de o eficientd minima a industriei nationale, se va diminua importul
bunurilor strdine care sunt mult mai ieftine decat cele de producere interna.

La sfarsitul sec. XX au fost identificate inca 3 modele investitionale, fiind clasificate dupa
regiunea geograficd in care au fost promovate. In cadrul fiecirui model se evidentiazd un anumit
instrumenrtariu si se pune accentul pe diferite institutii care il vor promova. Aceste modele sunt:

Modelul investitional american - centrat pe implementarea activa a instrumentelor fiscale, in
special, a influentei sistemului fiscal asupra inclinatiei spre economisire a populatiei, formarii
fondurilor de amortizare a intreprinderilor si asupra profitului nerepartizat. Statul are posibilitate sa
modeleze proportiile macroeconomice in ceea ce priveste distribuirea venitului national intre
economii $i consum.

Un rol important in cadrul modelului i revine pietei de capital, una din functiile importante ale
careia este mobilizarea si repartitia resurselor investitionale. Modelul american 1i atribuie sistemului
bancar un rol secundar, ceea ce determina bancile comerciale din SUA sa se extinda teritorial pentru
a avea posibilitatea de diversificare a operatiunilor, inclusiv celor bursiere.

Functiile statului se contureazd in concentrarea, stocarea, analiza si repartitia informatiei
economice ce determind nivelul de dezvoltare economic si se ocupa de prognozele economice.

Dezavantajul modelului constd in lipsa mecanismului de stimulare a inclinatiei spre
economisire $i incapacitatea majorarii rapide a economiilor.

Modelul investitional japonez - se axeaza pe nivelul inalt de dezvoltare a sectorului privat si
prezenta unui aparat eficient al statului. Punctul forte al modelului 1l constituie colaborarea activa si
fructuoasa dintre investitorii privati si stat. Pentru obtinerea unui Tnalt grad al rentabilitatii,
realizarea proiectelor investitionale se face doar in baza programelor elaborate de companiile
private. In calitate de ,,curator” al acestor programe apar consiliile municipale sau regionale.

Atractivitatea modelului rezultd din mecanismul corect si eficient organizat al mobilizarii

g vyt

companiilor private in scopuri investitionale. Dezavantajul modelului constd in gradul inalt al
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politizarii procesului de planificare a investitiilor insotit de modificari nedorite ale parametrilor
monetari-creditari.

Modelul investitional taiwanez — reprezinta o combinare a aspectelor din modelele american si
japonez. Momentul forte al modelului il constituie functia statului care constd in coordonarea
deciziilor investitionale, implementarea mecanismelor de realizare a acestora si accesul egal al
tuturor participantilor la aplicarea tehnologiilor avansate. Nu statul inainteaza proiectele
investitionale, ci companiile care nemijlocit activeaza in domeniul respectiv §i care cunosc toate
nuantele afacerilor. In topul acestor companii existd una care detine locul de leader. Restul
intreprinderilor mai mici apar ca o veriga din intregul lan{ investitional si indeplinesc funtii de tipul:
distributiei, furnizarii, intermedierii etc.

Implementarea oarba a unuia din aceste modele, fard de racordarea acestuia la specificul
economiei nationale a tarii, va finaliza cu un adevarat esec. La sfarsitul anilor '70, insulele Filipine
au iIncercat promovarea unei politici invetitionale bazate practic pe toate aspectele modelului
japonez, care din pacate asa si nu a condus la fortificarea economiei tarii.

Din aceste considerente, in cadrul elaborarii, iar mai tarziu a implementdrii modelului
investitional este necesard pregitirea terenului de absorbtie a influxului de capital antreprenorial
autohton si strdin prin crearea climatului investitional atractiv al tarii.

Analiza modelelor investitionale implementate in cadrul diverselor economii sugereaza ca
trebuie efectuate cercetari minutioase ale potentialelor mecanisme de redresare a economiei
nationale, care pot fi promovate doar prin formarea premiselor si conditiilor prielnice de atragere a
fluxurilor investitionale. In cea mai mare parte, fluxurile investitionale vor fi directionate in
regiunile in care imaginea investitionala coincide cu activitatea reala de promovare a investitiilor.
Decizia de a investi depinde de gradul de atractivitate investitionald, determinata de componenta
oportunitdtilor investitionale, impactul pozitiv sau negativ al factorilor climatului investitional, de

stimulentele oferite etc.

1.2. Bazele metodologice privind finantarea externa a activitatii economice

Creditul international reprezinta valoarea baneasca sau materiala pe care o persoand, numita
creditor, o acorda temporar (fara contrapartidd) altei persoane numita debitor, contra unui cost numit
dobanda. Creditorul nu transferd dreptul de dispozitie, ci doar dreptul de folosinta temporara in
vederea utilizarii uzufructului; o parte a acestuia din urma se restituie creditorului sub forma de
dobanda. Creditul este o alocare de fonduri banesti sau valoare materiald, care are un termen de

rambursare la o anumita scadenta, rambursare care se poate efectua o singurd data in Intregime sau

25



in mai multe etape, esalonat, la intervale convenite in acordul de credit dintre creditor si debitor
[172, p. 108].

Tranzactiile cu marfuri sau operatiuni care implicd miscari de capital efectuate pe plan
international fac necesara existenta unor fonduri importante pe piata mondiala. Relatiile de credit pe
piata mondiala dintre institutiile financiare internationale sau nationale prin care, pe de o parte, se
acumuleaza fonduri (sub forma de bunuri, servicii sau capital), iar pe de alta parte se concentreaza
cereri de credit. Constituirea de fonduri pe piata internationald de credit este rezultatul activitatii
unui complex de relatii intr-un aparat specializat, format de institutii internationale de credit si
economiile nationale. Acestea alimenteaza piata de credit cu fonduri sub forma de creante (in bani)
sau sub forma de valoare efectiva (bunuri si Servicii). Aflate pe piata internationald, ele sufera
modificari calitativ-cantitative din partea institutiilor pietei de credit internationale. Modificarile
cantitative constau in schimbarea valorii fondurilor in functie de conjunctura pietei, iar cele
calitative in faptul cd atat bunurile si serviciile cat si capitalurile sunt evaluate in bani-etalon
mondial, avand o destinatie anumita. Mobilizarea de fonduri pe piata internationala de credit
concentreaza fonduri internationale, fonduri proprii, credite ale unor institutii internationale si
subventii de stat. Proportiile dintre aceste modalitati de procurare de fonduri depind de factori
economici, politici si financiari, remarcandu-se tendinta statului de a sprijini propriile intreprinderi
si promovarea exporturilor, eliminarea concurentei etc. [160, p. 115]

Specificul operatiilor de creditare consta in urmatoarele elemente:

» rambursarea sumei primite la termenul convenit prin contract, acord, termenul poate fi scurt
sau mediu;

> perceperea unei dobanzi care este rezultatul intelegerii partilor, dar se situeazd in jurul
procentului stabilit pe piata de dobanzi (Libor);

» obiectul contractului si valoarea lui;

» conditionari de naturd economica, politica sau monetara.

Creditul international imbracd o diversitate de structuri, atdt in ceea ce-i priveste pe
participanti care actioneaza sub forma de debitori sau creditori externi, cat si in ceea ce priveste
multitudinea de obiecte de credit, a categoriilor de credite, a tehnicilor de realizare a operatiunilor, a
costului creditului, a mecanismelor de asigurare si de garantare a creditelor.

Principalii participanti pe piata creditului sunt institutiile financiar-bancare de nivel diferit. Pe
plan national pot participa la creditarea internationala o serie de institutii financiar-bancare, banca
centrala, bancile comerciale, bancile specializate in comertul exterior, bancile de afaceri, institutiile

de asigurare [26, p. 91].
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Pe plan regional, exista institutii financiar-bancare care crediteaza tranzactiile internationale
din regiunea respectiva: Banca Europeana pentru Investitii pentru Europa, Banca Internationala de
Dezvoltare pentru America, Banca Africand de Dezvoltare pentru Africa, Banca Asiatica de
Dezvoltare pentru Asia.

Pe plan mondial actioneaza Fondul Monetar International, Grupul Bancii Mondiale, Banca
Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare.

In situatia in care pentru sustinerea unor credite este nevoie de un efort financiar deosebit,
intervin bancile de afaceri si consortiile bancare in care aduc resurse mai multe state. Consortiul
bancar sau sindicatul bancar este format dintr-un grup de banci instituit anume pentru efectuarea
unei operatiuni financiare de mare anvergura. De regula, aceste consortii preiau lansarea unor
emisiuni de titluri sau obligatiuni si plasarea lor pe piata financiara [16, p. 55].

Clasificarea creditului. Creditele ce se acordd pentru realizarea tranzactiilor pe piata
internationala de credit se pot clasifica dupa mai multe criterii:

- In functie de obiectul de creditare:

a) credite pentru operatii de import-export. Acestea se acorda de obicei, pentru 80-85% din
valoarea contractului, restul urmand a fi achitat sub forma de avans de importator. Plata se face in
aceeasi valuta in care se face creditul,;

b) credite pentru alte scopuri, si anume:

c) credite bancare care spre deosebire de creditele comerciale acordate unul altuia de catre
vanzator si cumparatorul marfii sunt acordate de banci fie exportatorului, fie importatorului pentru
completarea sau restituirea fondurilor proprii [138];

d) credite obtinute prin lansarea pe piata a unor obligatiuni: o banca emitentd da astfel de
titluri purtatoare de dobanzi cu o scadentd variabild (termen mediu sau lung), devine debitoare
beneficiind de sumele pe care le primeste de la diversi cumparatori de pe piata internationala, acestia
devenind creditori internationali;

e) credite pentru nevoi de balanta, de care beneficiaza un stat sau autoritatea monetara a unei
tari in scopul de a acoperi soldurile deficitare ale balantei de plati externe; fondurile sunt puse la
dispozitie de unele institutii financiare importante de pe piata de credit international,

f) credite interguvernamentale, care sunt acordate sau primite de guverne, organisme
financiar internationale sau de unele institutii publice si servesc de regula pentru acoperirea unor
necesitati financiare generale si nu pentru tranzactii comerciale [72, p. 204].

- Infunctie de durata creditului acordat:
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a) credite pe termen scurt. Acestea se acorda pe o duratd de 6-12 luni si sunt folosite pentru
cumpararea bunurilor de consum sau a utilajelor de mica importantad ca valoare, cu duratd mai mica
de functionare;

b) credite pe termen mijlociu. Acestea au o durata de 1-5 ani, iar in unele tari au o durata si
mai mare si servesc la plata unor bunuri si servicii de importanta mai mare.

- Infunctie de natura creditului [122, p. 144]:

a) creditul de export (de furnizor). Acest credit este acordat de catre un furnizor (un
exportator) cumparatorului (importator) prin livrare de marfuri, furnizorul acceptand ca importatorul
sd achite valoarea marfii la o datd convenita de parti. Vanzarea de marfuri pe credit reprezintd un
avantaj oferit de exportator importatorului pentru a-si facilita vanzarile proprii. Prin aceasta
exportatorul preia un risc de care trebuie si se asigure. In urma acestui credit, exportatorul isi
diminueaza fondurile proprii, situatie ce poate fi remediatd prin scontarea la banci a efectelor de
comert (trate, bilete la ordin) primite de la importator;

b) creditul de import (de cumparator). Acesta este un credit bancar acordat de o banca din tara
exportatorului direct importatorului, pentru ca acesta sa poata plati marfa la livrarea ei. Marimea
creditului trebuie sa asigure atdt suma cuvenitd exportatorului, cat si sumele necesare pentru
transport, taxe vamale, impozite. Prin aceasta operatiune riscul este preluat de banca creditoare [163,
p. 204].

- In functie de modalitatea de acordare sau primire:

a) creditul de scont. Acesta este creditul care se obtine de firmele comerciale industriale, de
servicii de la banci prin scontarea efectelor de comert rezultate din tranzactiile comerciale. Creditul
de scont are o valoare egald cu valoarea nominald a efectelor de comert, mai putin taxa de scont
retinutd de banci,

b) creditul de cont curent este acordat de bancile comerciale clientilor sai pe termen scurt,
pentru acoperirea unor cecuri;

c) creditul de rambursare este acordat clientilor care au contractat imprumuturi pe piata
internationala, iar la data scadentei nu au suficiente mijloace de returnare a acestuia;

d) creditul pentru constituirea de depozite se acorda in cazuri in care este necesar sa se creeze
anumite depozite bancare in diferite tiri sau pentru deschiderea de acreditive cu confirmare (cash-
collateral).

Tehnica creditului. Operatiunea de creditare are o serie de particularitati care depind de

reglementarile in domeniul creditului, de felul creditului care se acorda, de durata si costul acestuia,
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de modalitatea de rambursare si de asigurarea creditului. Elementele care intervin in tehnica
acordarii, primirii si restituirii creditului sunt urmatoarele [140]:

- determinarea plafonului creditului;

- termenul de acordare a creditului;

- costul creditului;

- rambursarea creditului.

La determinarea plafonului creditului se au in vedere cateva criterii, cum ar fi:

- aprecierea capacitatii de credit a bancii partenere. La stabilirea marimii creditului,
creditorul trebuie sa se asigure ca banca partenerului are posibilitatea de a face fata platilor;

- natura tranzactiei. In contractele cu pret provizoriu urmeazi a se stabili ulterior pretul ferm
si deci plafonul creditului; alte tranzactii prevad plata unor avansuri, bonificatii acordate de vanzator
[60, p. 51];

- rentabilitatea operatiunii de credit. Element principal in stabilirea marimii creditului,
reprezintd interesul bancii creditoare de a obtine un beneficiu mai mare.

La determinarea termenului de rambursare a creditului se iau in consideratie urmatoarele:

> obiectul creditului, unele tranzactii au ca obiect echipamente, instalatii care au o perioada
de amortizare mai lunga;

> raportul dintre cerere si oferta, care are influentd atat pe piata creditorului, cat si pe cea a
marfurilor si determind scadenta de rambursare, se are in vedere variatia sau stabilitatea inregistrata
pe aceste piete;

» capacitatea economica a firmei importatoare sau exportatoare care depinde de conjunctura
economicd, de capitalul firmei, de valoarea activelor si debitele acesteia [145, p. 51].
poate obtine plata esalonata in rate, precum si un termen de gratie, care consta in decalarea inceperii
rambursdrii cu perioada de timp ce se scurge Intre data primirii marfii si data achitarii primei transe
din credit. Pe de alta parte, termenul de plata poate fi redus, dacd importatorul achita un avans din
valoarea marfii.

La determinarea costului creditului se iau in consideratie urmatoarele [174, p. 101]:

a) fixarea dobanzii - nivelul dobanzii variaza pe piata internationald a creditului in functie de
natura tranzactiei, de conjunctura economica si chiar de situatia politica pe plan mondial. Rata
dobanzii este proportionala cu rata de scont, fiind fixatd de banca centrald si este de multe ori
influentata de politica economica a tarii respective, variatie ce se transmite si ratei dobanzii. Nivelul

dobanzii creditului mai depinde si de durata pentru care se acorda creditul;
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b) stabilirea primelor de asigurare si a comisioanelor bancare. Nivelul primelor de asigurare
depinde de riscul tranzactiei, de marimea creditului de conjunctura politicd si economica;
comisioanele bancare sau alte cheltuieli cu transferul banilor sunt ocazionate de operatiunile
efectuate la acordarea sau rambursarea creditului.

La rambursarea creditului se iau in considerare:

a) perioada de gratie care se negociaza intre parti si care faciliteaza efortul debitorului in

rambursarea creditului;

b) perioada dintre prima si ultima transa de rambursare este perioada de grevare a debitorului;

C) esalonarea platii cu care se negociazd numarul ratelor, distanta dintre doua rate, valoarea

lor, egala, crescatoare sau descrescatoare.

Exista credite in eurovalute. Eurovaluta nu este o moneda aparte; ea se comporta ca moneda
respectiva a tarii emitente, urmand fluctuatiile acesteia pe piata. Pentru ca o operatiune sa fie
calificata drept operatie in eurovalutd, trebuie indeplinite doud conditii, si anume [171, p. 118]:

> valuta utilizata sa fie straina fata de tara in care se desfasoara operatiunea;

» nici una dintre partile contractante sa nu fie rezident al tarii emitente a valutei folosite.

Aflarea eurovalutelor pe piata financiara face sa creasca fondurile de credit si in consecinta sa
stimuleze creditul. Operatiunile principale care au loc pe piata creditelor in eurovalutd sunt
operatiunile de depozit si operatiunile de imprumut. Operatiunile de depozit constau in atragerea
unor sume in eurovalute, pe diferite termene, de catre bancile comerciale.

Operatiunile de imprumut. imprumuturile se acorda prin dou tehnici:

a) linia de credit (stand-by);

b) sistemul revolving.

Aceste tehnici nu presupun neaparat existenta unor eurovalute.

Linia de credit ( acordul “stand-by”) este un acord intre o banca si un client prin care banca
convine sa acorde un imprumut in valutd pana la un total stabilit in comun. Clientul poate preleva
din acest total sumele necesare, platind dobanda numai pentru acestea. Pentru sumele nefolosite din
total se plateste un comision de angajament. Linia de credit este revizuitd periodic la anumite
termene, banca avand posibilitatea de a denunta intelegerea in cazul cand situatia financiara a
clientului se modifica sau in cazul cand acesta utilizeaza creditul pentru alte scopuri decat cele
stabilite prin acord. Banca are dreptul sa ceara clientului dari de seama financiare periodice, pentru a
fi informata asupra folosirii acestuia [19, p. 204].

Acordul revolving consta in faptul ca o banca isi ia obligatia fata de o firma comerciala

industriald sau de servicii sd-i puna la dispozitie o suma determinata in valuta, pentru o perioada de
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3-5 ani. Firma respectiva isi asuma riscul de a plati o dobanda marita, datorita variatiei valutei in
care este exprimatd, dar Tn schimb are certitudinea ca va dispune de resurse financiare pe durata
stabilitd. Creditul se realimenteaza automat pe masura ce se consuma, pand la valoarea sa nominala
pe toata durata acordului. Operatiunile de credit international sunt supuse unor riscuri. In afar de
riscurile inerente oricarui credit (insolvabilitatea debitorului, intarzierea platii, modificarea
elementelor de cheltuieli contractuale) apar si riscurile specifice pietei creditului international si
anume: riscul valutar, variatia preturilor si variatia dobanzilor. Acestea sunt riscuri comerciale, dar
mai exista si riscuri necomerciale: masuri politice, reglementari administrative [27, p. 98].

In necesitatea, pentru institutiile finantatoare internationale, de a fi ferite de riscul investitiei in
anumite tari, au aparut companii specializate care studiaza conditiile de investire in toate tarile in
curs de dezvoltare. Rezultatele sunt catalogate si esalonate intr-o scard a valorilor denumita rating.
In tabelul 1.1 estet rating-ul stabilit de o firma recunoscuti STANDARD & POOR’S din Statele
Unite ale Americii.

Tabelul 1.1. Raiting-ul stabilit de firma STANDARD & POOR’S din SUA

Investitii foarte sigure AAA
Investitii de o certa securitate AA
Investitii certe dar cu oarecare impedimente A
Investitii de un grad mediu BBB
Investitii cu putine calitati BB
Investitii cu un grad scazut de siguranta B
Investitii cu riscuri majore CCC
Investitii de mare speculatie CC
Investitii de cea mai joasa calitate C
Investitii foarte riscante D

Sursa: elaborat de autor
Tara noastrd care a avut, dupa revolutie, un rating in gama “C”, a reusit sa fie cotatad pe piata
financiara internationald la BB- sau BB+ , ceea ce se poate considera un progres. Un rating favorabil
p. 79].
Etape in derularea creditelor externe:
» prezentarea la orice unitate operativa a bancii pentru culegere de informatii;

» prezentarea dosarului de creditare;
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> analiza si aprobarea dosarului in unitatea operativa a bancii,

» aprobarea in directia de specialitate din centralad si de catre Comitetul de directie al bancii
sau dupa caz in Consiliul de Administratie;

» aprobarea de catre Ministerul Finantelor (pentru credite BIRD);

» intocmirea referatului de catre reprezentantul BERD la banca si inaintarea lui la sediul
BERD;

» pentru credite mai mari de 200.000 dolari este necesara aprobarea departamentului de
specialitate de la Washington;

» semnarea contractului de credit in Centrala bancii;

» disponibilitatea fondurile in functie de realizarea obiectului creditat;

» inceperea rambursarii creditelor si dobanzilor.

Finantarea publica a activitatii economice. Finantarea publica a activitatii economice face
referire la relatiile economice ale Romaéniei cu alte state, relatii care se concretizeaza in
imprumuturi, relatii comerciale, tratate comerciale.

Astfel Romania detine relatii cu foarte multe tari din intreaga lume. Cele mai importante sunt
cu Albania, Austria, Belarus, Belgia, Bulgaria, Cehia, Cipru, Danemarca, Elvetia, Franta, Germania,
Italia, Marea Britanie, Rusia si SUA.

Exporturile sunt constituite in principal din masini, aparate, echipamente electrice; metale
comune si articole metalice; materiale textile si articole din acestea; produse minerale; lemn,
carbune lemn, impletituri. Importurile sunt reprezentate in principal din masini, aparate,
echipamente electrice; produse ale industriei chimice; metale comune si articole metalice; vehicule
si echipament de transport; produse alimentare, bauturi, tutun [32, p. 55].

Modernizarea si restructurarea economiei nationale este o actiune complexa, care vizeaza toate
nivelurile activitatii economice si anume: ansamblul economiei nationale, ramurile propriu-zise,
unitatea economica si locul de munca. Activitatea de modernizare si restructurare este un proces
dinamic, care asigurd perfectionarea capitalului fix, crearea unei structuri complexe si mobile de
productie, introducerea celor mai performante metode si tehnici de munca etc.

Actiunea de modernizare si restructurare, privita la nivelul economiei nationale si al ramurilor,
trebuie sa se refere, in special, la structurile economiei nationale, dezvoltarea pe baza principiilor
moderne a ramurilor economice, infaptuirea unor raporturi corespunzatoare fiecareia dintre aceste
ramuri, realizarea unor transformari pe plan social [62, p. 181].

In cadrul activitatii de modernizare si restructurare a economiei nationale, un loc important

trebuie s i se acorde imbunatatirii activitatii fiecarei ramuri 1n parte, dezvoltarii pe principii noi a
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agriculturii, cresterii gradului de participare la circuitul economic a firmelor mici si a activitatii de
servicii, intensificarii actiunilor in vederea realizarii unor profunde transformari pe plan uman.

in investitii, in modernizare si restructurare, statului ii revine un rol determinant, atat datorita
rolului sau modelator in economia nationala, cat si fortei sale financiare si economice.

Prin parghiile fiscale si monetare pe care le poseda, statul poate reorienta agentii economici
publici si privati spre investitii, spre modernizarea capacitatilor de productie, cat si spre cresterea
cererii agregate.

In conditiile actuale din Roménia, sectorul public trebuie si-si regandeasca rolul sau de pol
economic, sa contribuie alaturi de sectorul privat la cresterea economicad durabila si nu in ultimul
rand la reluarea procesului investitional [76, p. 103].

Corelatia dintre investitii (fie ele publice ori private) si modernizare este fundamentala pentru
orice activitate economica, indiferent de ramura in care aceasta se desfagoara.

Indiferent de nivelul la care se realizeaza activitatea de modernizare, ea cuprinde cu prioritate:
modernizarea fortei de munca prin imbunatatirea structurala a acesteia si ridicarea nivelului de
calificare; modernizarea utilajelor prin inlocuirea celor uzate, imbunatatirea parametrilor tehnico-
economici ai capitalului fix; modernizarea produselor finite prin introducerea in fabricatie de noi
produse cu un grad ridicat de eficienta; perfectionarea parametrilor si ridicarea nivelului calitativ la
cele existente. De remarcat este faptul ca activitatea de modernizare nu se poate face decat prin
intermediul investitiilor (in randul carora, investitiile publice au un rol determinant), ca suport
material al cresterii economice durabile [148].

Procesul investitional reprezinta suportul material al dezvoltarii economice, investitiile stand la
baza diversificarii sau cresterii calitative a tuturor factorilor de productie. Fara activitatea de
investitii nu se pot asigura sporuri de capital fix sau circulant, cresterea numarului de locuri de
munca, cresterea randamentelor utilajelor, cresterea productivitatii muncii. Investitiile pentru
dezvoltare, ca totalitate a cheltuielilor facute pentru construirea de noi obiective, dezvoltarea sau
modernizarea celor existente, reprezintd un cost cert pentru un viitor ce contine elemente de
incertitudine. Fenomenul de incertitudine poate consta in diminuarea cererii pentru produsele finite,
cresterea cantitatilor de produse finite aparute pe piata, cresterea costurilor materiilor prime, aparitia
altor produse mai performante etc. De aceea, in cadrul strategiilor si politicilor firmei, strategia
investitionala ocupa un loc important, deoarece toate celelalte activitati ale firmei depind de
investitii, de politica de investitii adoptata [97, p. 110].

Strategia investitionala, ca o multime logica de informatii cu caracter tehnic si economic,

stabileste, pe baza unor studii, analize, simulari, obiectivele principale ale firmei in domeniul
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investitional, actiunile ce urmeaza sa se desfdsoare pentru atingerea obiectivelor, modalitatile de
atingere a acestora, sursele de finantare si metodele de alocare a resurselor. Strategia investitionala,
ca 0 strategie partiala, dar care ocupa un loc central in cadrul strategiilor si politicilor firmei, trebuie
sa aiba in vedere si celelalte strategii ale firmei (de piata, de restructurare, privatizare, informatizare
etc.), inscriindu-se in strategia globald a firmei, in politica sa economica, asigurand suportul
financiar al materializarii programelor firmei.

Strategia investitionala a firmei, fie ea privata sau publicd, are un puternic caracter novator
deoarece prin investitii se asigurd promovarea progresului tehnic si a rezultatelor cercetarii

stiintifice, perfectionarea capitalului fix, a tehnologiilor, a metodelor de organizare a productieli, etc.

1.3. Rolul si locul organismelor financiare internationale in dezvoltarea economiilor nationale

Principalii actori in sfera autoritatii monetar-financiare internationale sunt: Fondul Monetar
International, Grupul Bancii Mondiale si Banca Reglementelor Internationale.

Trasaturile de baza ale acestor institutii sunt determinate de subordonarea fati de interesul
comunitar, regional sau international, independenta fatd de institutiile politice si capacitatea de
ajustare a echilibrului si implicit a starii sistemului financiar, economic sau social, prin
interventii directe, mecanisme proprii de coordonare, investitii sau programe de asistenta
financiara. Ca mod si ratiune a functionarii, aceste entitati pot fi de natura bancilor centrale
regionale (cazul Bancii Centrale Europeane), de natura fondurilor regionale investitionale (de
exemplu: Banca Europeana pentru Reconstructie si Dezvoltare, Banca Europeana de Investitii,
Banca Interamericana de Dezvoltare sau Banca Asiatici de Dezvoltare) sau a programelor
internationale de asistentd financiara pentru dezvoltare sau cooperare economica (Programul
Natiunilor Unite pentru Dezvoltare) [27, p. 110].

Mecanismele de actiune ale acestor organisme nu se refera insa exclusiv la zona, regiunea
sau comunitatea reprezentatd, ele nu actioneaza izolat, ci dimpotriva, calitatea lor de autoritati in
domeniul monetar-financiar, dincolo de instituirea de drept unde este cazul, fiind o0 rezultanta
complexd a efectelor politicilor, strategiilor sau programelor de asistenta la nivel international.
Aceste institutii sunt primele chemate sa dinamizeze procesul de armonizare a cooperaril
internationale si de implementare a consensului la nivel regional, avand capacitatea de a
promova punctual propagarea coerentd a obiectivelor globale la scard macroeconomici. In sens
figurativ, putem afirma ca autoritatile monetar-financiare cu vocatie Universald guverneaza cu
precadere perspectiva mondiala a sistemului, cu 0 promovare a cooperarii pe verticala ,,de sus —

in J0os”, in timp ce institutiile Cu vocatie regionald si internationald sunt chemate sa gestioneze in
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special fenomenele de integrare, pe baza promovarii unei cooperarii cu sensul ,,de jos — in sus”.
Din aceste considerente, palierul mondial este tributar perspectivei globale, in timp ce palierul
regional si international Se refera functional la perspectiva integrationista a fenomenelor monetar-
financiare.

Efectele politice, strategice sau operationale ale nivelurilor superioare se repercuteaza in
mod direct si vizibil asupra acestui ultim for autoritar, care reprezinta ultima terminatie
nervoasa in lanful cooperarii internationale, responsabila de armonizarea consensului supranational
in raport cu cel national. Nu ne propunem sa enumeram functiile autoritatilor monetare nationale,
insa amintim cateva dintre caracteristicile cele mai recente ale acestui palier: definirea din ce in
ce mai actuald a unui Sistem al Bancilor Centrale, asumarea unor politici comune de evaluare,
supraveghere prudentiald si control, asumarea unor standarde armonizate de actiune si nu in
cele din urma, intensificarea cooperarii active la scara mondiala. Implicarea din ce in ce mai
pronuntatd, a autoritatilor de la acest nivel, in mod direct si semnificativ in cooperarea
internationald, reflectda recunoasterea caracterului mondial al relatiilor monetar-financiare
internationale. Este de intuit faptul ca, in viitorul cel mai apropiat, cadrul normativ national va
suporta mutatii esentiale si va fi treptat armonizat cu consensul mondial pana la identificare, acest
proces fiind piatra de temelie pentru implementarea unui sistem echilibrat de guvernare a
fenomenelor monetar-financiare globale.

Agentii economiei financiare cuprind acele organisme, institutii sau agenti care intervin cu
impact semnificativ in economia relatiilor monetar-financiare internationale. Prin activitatile
intreprinse, in mod ocazional sau permanent, direct sau indirect, aceste entitati pun in miscare, la
nivel privat sau public-privat, mecanismele economiei financiare, pe baza ansamblului de
operatiuni care privesc intermedierea, tranzactionarea, atragerea sau plasarea, de sau in legatura cu
resursele monetar-financiare la nivel international [32, p. 104].

Cel mai important sector al acestei categorii este reprezentat de segmentul intermedierii
financiare, constituit din ansamblul bancilor comerciale, al institutiilor de credit, fondurilor de
investitii si fondurilor mutuale. Importanta acestui segment este certificata de interesul autoritatilor
monetar-financiare internationale acordat procesului de dereglementare a intermedierii financiare,
evidentiat prin politicile de intarire a controlului comunitatii internationale asupra sectorului
financiar-bancar, prin supravegherea deciziilor de investitie-plasare si reglementarea operationala
a modelelor tehnice de organizare a activitatii de intermediere. Dincolo de deficientele si de
abaterile nominale sau reale, constatate cu ocazia manifestarilor specifice ale unor crize,

interesul acordat sectorului intermedierii financiare, marcat de fenomenul dereglementarii, are
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ca explicatie functia acestuia de ,sistem sanguin”, in propagarea internationala a capitalurilor,
facandu-se deopotriva ,,vinovat” atat de irigarea financiara benefica a sectorului economic, dar si
de exacerbarea propagarii in lant a crizelor de natura monetar-financiara cu implicatii negative
asupra economiei mondiale.

Sistemul institutional al piegelor monetar-financiare se refera la ansamblul organismelor cu
vocatie de intermediari ai capitalului financiar sau de organizatori institutionali ai tranzactiilor de
valori mobiliare. Entitatile care permit intalnirea in timp si spatiu a cererii cu oferta de capital
sunt organisme sau institutii colective, cu caracter privat, cu regulamente proprii de functionare,
armonizate in functie de legislatia tarii gazda. In aceastd categorie distingem: institutii ale pietei
bursiere (burse de valori mobiliare), institutii ale pietei extrabursiere, institutii ale burselor de
instrumente financiare sau derivate ale burselor de marfuri. Actionariatul burselor are la baza
grupuri restranse de manageri de investitii, care s-au substituit in timp clasicilor actionari, grupuri
care au ajuns in prezent sa gestioneze fonduri de miliarde de dolari. Sistemul de piete monetar-
financiare si implicit ansamblul de institutii bursiere (sau generic institutii organizatoare de
tranzactii sau de intermediere a valorilor mobiliare) reprezintd liantul sistemului monetar-
financiar international, prin calitatea sa de a conecta in timp si spatiu solicitantii de capital la
oferta globala, acesta erijandu-se ca varf de lance in declansarea si intretinerca fenomenului de
dereglementare, globalizare si integrare a relatiilor monetar-financiare internationale [44, p. 84].

Un caz aparte al acestei categorii de actori ai pietei il constituie organizatiile
supranationale, implicate in procesele economice si indirect in operatiuni ale economiei
financiare, altele decat autoritatile monetar-financiare, cum ar fi de exemplu Organizatia pentru
Cooperare si Dezvoltare Economica sau organizatiile integrationiste NAFTA, ASEAN, care pot
influenta indirect, prin politicile sau programele promovate, relatiile monetar-financiar
internationale, transformandu-se in mod determinativ in agenti ai economiei financiare.

Referitor la societatile de asigurare/reasigurare, fondurile mutuale sau societatile de investitii,
putem afirma ca evidentele ultimelor evenimente au demonstrat cat de importante se pot
dovedi acestea in conditiile dereglementarii si diversificarii excesive a pietelor monetar-
financiare. Aceste institutii reusesc sa atraga sume importante din segmentul de economisire al
agentilor casnici sau privati, influentdind in mare masura raportul calitativ al raportului
economisire/investitii la nivel macroeconomic sau international. Pe de alta parte, aceste institutii
executd 0 serie de operatiuni pe piata in scop speculativ sau pur si simplu pentru protejarea sau
exploatarea in profit a portofoliilor pe care le detin. Apetitul uneori foarte ridicat pentru risc al

acestor entitati (care beneficiaza in conditii de echilibru de intrari stabile de capital), conduce
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la neglijarea aspectelor legate de valoarea reald a activelor si de complexitatea instrumentelor pe
care le tranzactioneaza, conducand practic la formarea unor trend-uri de piata care pot afecta, prin
efectele in cascada, stabilitatea sistemului economic international. Problema cea mai mare privind
societatile de asigurari si fondurile mutuale de pensii consta in faptul ca acestea reprezinta un
portofoliu de clienti care, prin esenta si ratiunea lor, nu opteaza aprioric pentru risc. Privitor
la efectele crizei recente si ludnd in considerare aceste aspecte, apare intrebarea de ce acest tip
de institutii au fost atat de relaxat supravegheate, in masura in care, dupa cum s-a putut
observa, ele reprezinta cheia spre nivelul consumatorului primar, pe seama caruia se formeaza
si se intrefine perceptia sociala asupra fenomenului economic si financiar. Panica ajunge la cel
mai inalt nivel in momentul in care se crecaza perceptia deformarii valorii economisirilor, aceasta
stare de fapt provocand, in caz de criza, primul val al contractiei consumului, conducand mai
departe la o criza autentica a valorilor [59, p. 48].

Organismele monetar-financiare cu vocatie mondiald sunt chemate sa guverneze echilibrul
sistemului monetar-financiar international, prin coordonarea proceselor specifice de cooperare
internationala si pe seama implicarii specializate in procesele privind elaborarea, negocierea,
promovarea sau implementarea unor politici si strategii specifice, cu privire la fenomenul monetar-
financiar international in particular si la starea globala a vietii economice, politice si sociale, in
general. Organismele monetar-financiare internationale de notorietate sunt Fondul Monetar
International (FMI), Grupul Bancii Mondiale (BM) si Banca Reglementelor Internationale
(BRI), care alaturi de alte institutii si organisme internationale sunt chemate sa defineasca
cadrul sintetic general privind  manifestarile  dimensiunilor ~ economice,  monetare  si
financiare globale.

Interactiunile institutionale la nivel global, sintetizate in figura 1.3, sunt definite de
raporturile dintre organismele monetar-financiare internationale si ansamblul formelor de
cooperare politica internationala, cu privire la politicile si strategiile de guvernare monetara,
financiard si economicd, in plan regional si international.

Sensul elaborarii politicilor si strategiilor globale in plan monetar si financiar este definit
sintetic prin traseul forum politic de cooperare internationalda — institutii internationale
specializate — autoritati regionale si nationale, pietele specifice si agentii publici sau privati
intervenind ca factori receptori sau emitenti, aflati in centrul de greutate al sistemului de

deliberare a consensului, ca elemente de ,,adaptare si reactie”.
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Fig. 1.3. Relatii si interactiuni institutionale la nivelul sistemului monetar-financiar international

Sursa: elaborat de autor in baza [59]

Fondul Monetar International si Banca Mondiald se afla, asadar, in ciuda atitudinii sau a
modului de manifestare din ultimele decenii, la nivelul imediat urmator structurii politice, rolul
acestora fiind unul de adaptare specializata a consensului global la nivelul sistemului monetar-
financiar si al economiei mondiale, in scopul asigurarii echilibrului in ariile de competenta, insa
nu izolat ci interdependent si multivalent, atat din perspectiva considerarii tuturor dimensiunilor
globale, cat si din prisma interesului particular al tuturor participantilor la procesul international
de formulare a consensului [84, p. 102]. Lipsa coeziunii deciziilor politice la nivel global,
raspunderea difuza a organismelor internationale reprezentative si dificultatea demersului global
al cooperdrii, date de eterogenitatea actorilor implicati, au facut ca FMI si BM sa se indeparteze
tot mai mult de ratiunea crearii lor, ajungand la sfarsitul secolului al XX-lea nu numai in afara
dialogului cu Sistemul Natiunilor Unite, ci si in afara dialogului cu organismele paralele sau chiar
cu membrii sai.

Atentia tuturor organismelor monetar-financiare s-a 1indreptat asupra metodelor de
anticipare a crizelor, respectiv asupra modelelor de evaluare a riscurilor in formularea
ipotezei de lucru, atitudine necesara, dar insuficienta daca ar fi sa analizam ,,avancronica crizei

sub-prime”. Serviciul reglementarii prudentiale nu se extinde si asupra comportamentului
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hazardat de piata, jocul tranzactiilor fiind considerat aprioric, drept unul liber si intangibil, in
conformitate cu optica laissez-faire. Una din metodele cele mai eficiente de prevenire si
atenuare a crizelor s-ar putea referi insa tocmai la reglementarea, intr-un fel sau altul, a limitei de
rationament sau de hazard in comportamentul actorilor de piata. Aceste limitari pot avea
mai multe formule care pot fi sugerate, si anume: (1) introducerea unui model de calcul
informatizat al riscurilor dinamice de sistem racordat la 0 retea informatica mondiala; (2)
corectarea dinamica a informatiilor de piatd, inclusiv prin implicarea agentilor economici in
furnizarea de date zilnice, prin aceeasi retea informatica globala sau (3) arbitrarea jocului de
piata prin stabilirea unor drepturi preferentiale de acces la tranzactii in functie de diferite
criterii cum ar fi forta financiara, gradul de lichiditate, calitatea portofoliului, gradul de acces
la informatii etc. Limitarea actiunilor intr-un cadru prestabilit poate urmari logica
democratiei si a constrangerilor sociale, conform principiului de drept constitutional american:
... NIMIC nu este interzis cdt timp nu afecteaza libertatea celuilalt ” [85, p. 91].

In ceea ce priveste dimensiunea economicd, ar fi de asteptat ca, in perspectiva generalizarii
crizei financiare si adancirii recesiunii economice in anul 2009, politica organismelor financiare
internationale sa Se orienteze cu precadere spre ,rationalizarea” relatiilor economiei reale cu
sistemul financiar-bancar international. Problema aflata in fata institutiilor financiare internationale
nu mai este legata de efectele imediate ale crizei pe termen scurt, ci impune revizuirea unor
concepte fundamentale privind relatia dintre creditare si consum, respectiv dintre investitii
si economii. Pericolul generalizarii interventiei statului in economie poate conduce la deformarea
logicii economiei libere de piata, motiv pentru care, prioritatea pe termen mediu ar fi contributia
consistentd la revizuirea conceptuald a notiunilor de piata, sistem economic si sistem monetar-
financiar international [103, p. 46]. Limitele mixului de politici macroeconomice si mondo-
economice pot fi stabilite fie printr-un monolog al marilor puteri (deja inceput in cursul anului
2008) sau pot fi arbitrate de organismele monetar-financiare internationale in numele
comunitatii economice si financiare mondiale. Prioritatea zero ar trebui sa fie armonizarea si
optimizarea urgenta a gradului de reprezentativitate in adoptarea deciziilor interne. Fara
0 reforma internd a lantului de decizie si fara o echilibrare a dreptului de a opina intre membrii
sai, FMI si BM nu vor fi decat niste instrumente ale unui grup de state puternice, iar opiniile lor
nu pot fi considerate nici pertinente si nici impartiale, singura valentd ramanand la nivelul de
finantator relativ ieftin al unor probleme macroeconomice pe termen scurt sau de garant al ,,bunei

purtari” al unor state aflate in deficit de finantare.
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Pornind de la principiile fundamentale, marcate prin reformarea strategiilor pe termen mediu
si lung a celor trei institutii mondiale de notorietate in plan monetar-financiar (FMI, BM si BRI),
in figura 1.4 este reprezentata relatia dintre strategii— politici— actiuni, tradusa functional

prin ecuatia principii— instrumente— efecte, aplicabild in modelul sistemului monetar-financiar
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Fig. 1.4. Prioritati strategice si politice ale FMI si BM la nivelul sistemului monetar-financiar international
Sursa: elaborat de autor

Prima garantie a eficientei functionale a organismelor cu vocatie universala in raport cu

sistemul monetar-financiar international poate fi asiguratd prin stabilirea principiilor
fundamentale ale actiunii organismelor internationale, in raport cu noile prioritati politice si
strategice globale pe termen mediu si lung. Principiile fundamentale in raport cu noile realitati
globale, astfel enuntate, stau la baza formulei functionale strategice si se refera in principal la
urmatoarele:

v' extinderea masurilor privind transparenta propriilor activititi, actiuni si politici, in
scopul informarii curente a publicului si asigurarii unei reprezentativitati rezonabile in
dimensiunea politica si sociala mondiala;

v asigurarea unei eficiente ridicate a programelor elaborate pe fondul inregistrarii de
rezultate concrete in dezvoltarea durabila a statelor, reducerea sariciei, eradicarea foametei sau

protectia mediului;
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v revenirea asupra gradului de implicare la nivelul statelor nationale, pe de o parte prin
elaborarea consultativa a prioritiatilor si formulelor de lucru si, pe de alta parte, prin
armonizarea aspiratiilor nationale in raport cu consensul international [118, p. 121];

v implicarea totala si determinantd in evolutia principalilor indicatori
macroeconomici si de pe pozitia investitionala, astfel incat efectul asupra problemelor globale
sa fie cat mai relevant si mai util demersului international privind asigurarea unui echilibru optim
al dimensiunii monetar-financiare;

v' depasirea problemelor de cooperare si formulare a unui consens prin implicarea cat
mai activa si frecventa in infiintarea unor grupuri de dialog, forumuri internationale sau programe
sociopolitice comune pe diferite probleme ori, dupa caz, participarea consultativa la convocarile
celor deja existente;

v necesitatea formularii unei retele globale a centrelor de decizie politica astfel incat FMI
si Banca Mondiald si depaseasca faza unei independente exagerate sau supradimensionate in
raport cu specializarea tehnica stricta, impusa prin insasi statutul acestora.

Toate aceste principii se realizeaza prin politici si instrumente specifice dezvoltate
functional pe seama adaptarii la dinamica realitatilor globale in legatura cu dimensiunea
monetar-financiara si cu strategiile formulate in aria de responsabilitate a celor doua organisme
internationale. Astfel, dintre demersurile politice recente amintim:

a) Dezvoltarea unor programe comune de asistenta, interventie si investifie, pentru tarile
in curs de dezvoltare, adaptate la noile realitati globale, cu luarea in considerare a riscurilor
privind destabilizarea sistemului monetar-financiar international.

b) Realizarea unor baze de date comune, de diseminare si analizd publicd pe seama
unor prospectiuni, studii si evaluari periodice, cu relevanta in procesul de formulare a deciziilor de
piatd (raportari sau publicatii ale FMI recent introduse - Public Information Notes, Global
Financial Stability Report, Regional Economic Outlook Reports sau Finance and Development, iar
in cazul Bancii Mondiale - World Development Report, Policy Research Reports, Global
Development Finance sau Global Monitoring Report). In aceeasi ordine de idei este de remarcat
amploarea si dimensiunea sistemului de informare on-line dezvoltat de cele doua institutii,
bine adaptat la noile cerinte informationale. Comparatia cu anii precedenti este bineinteles
caducd, tehnologia actuala fiind prea noua pentru vreun termen de comparatie, dar efortul este
notabil si se suprapune tendintei de crestere a transparentei actiunilor institutiilor internationale.
Banca Mondialad a dezvoltat intr-0 formula de succes trei sectiuni operationale privind informarea,

respectiv sectiunea de date statistice, sectiunea de cercetari si sectiunca de prospectiuni si
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prognoze, oferind chiar un sistem educational pe aceasta linie adresabil publicului larg (modelul
fiind adoptat ulterior si de FMI).

c) Au fost realizate, prin cooperare cu institutiile din zonele complementare (BRI,
UNCTAD sau OMC), standarde si coduri de actiune si comportament pe pietele monetar-
financiare, formulandu-se in premiera cu aceasta ocazie, primele criterii comune de buna
practica la nivel mondial, in sfera politicilor fiscale, monetare si financiare. Aceste coduri si
standarde au fost armonizate cu principalele prevederi ale supravegherii prudentiale si cuprind
unele clauze concrete privind solutionarea litigiilor la nivel international sau aplicarea de sanctiuni
complementare [123, p. 61].

d) In ceea ce priveste macrostabilizarea si asistenta statelor in curs de dezvoltare, pe langa
mecanismele clasice de asistentd sau imprumut au fost dezvoltate si referinte informationale
obiective ale pietelor monetar-financiare prin armonizarea perspectivei informationale in plan
national cu perspectiva planului regional si global, serviciul interpretarii datelor si al formularii de
ipoteze de lucru, determinant in procesul de adoptare a deciziilor de piata, fiind integrat astfel la
scard internationala.

e) Prin prisma experientei statelor in dezvoltare, aferente deceniilor 9 si 10 ale secolului
XX, problema reducerii saraciei, s-a dovedit a fi 0 variabila implicita a demersului privind
asigurarea stabilitatii sistemului monetar-financiar, pe principiul  dezvoltarii durabile. In
conformitate cu agenda ONU, Millennium Development Goals, initiativa Bancii Mondiale si a
FMI s-a regasit in formularea unor programe specifice de reducere a saraciei si de anulare a
datoriilor pentru un numar de tari foarte sarace (HIPC si MDRI).

Tarile foste comuniste au fost tarile care, dupa cel de-al doilra razboi mondial, au intrat in
sfera de influenta a URSS, fiind obligate la un experiment dramatic, acela al construirii
socialismului, experiment soldat cu un esec economic si cu milioane de victime omenesti. Ele au
fost atat tari europene (Polonia, Cehoslovacia, Ungaria, Romania, Bulgaria, republicile baltice), cat
si tari asiatice (Vietnam, Mongolia, Coreea de Nord), majoritatea dintre ele devenind membre ale
unei organizatii de integrare creata de URSS 1in anul 1949, Consiliul de Ajutor Economic Reciproc
(CAER).

fIncepand cu anul 1989, comunismul se pribuseste in tirile europene aflate in sfera de
influenta sovietica si, mai tarziu, in fostele republici ale Uniunii Sovietice si in unele tari din Asia,
din anul 1991 destramandu-se si CAER.

Dupa 45 de ani de comunism, tarile din fostul lagar socialist au fost supuse unui nou

experiment istoric. Tranzitia de la o economie planificata centralizat la o economie de piatd a
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reprezentat al doilea mare experiment din istoria economiei mondiale, ambele procese fiind
operatiuni de “inginerie politica, economica si sociald” si nu evolufii organice ale respectivelor
societati, ca cele din tarile dezvoltate.

Acest proces inedit a necesitat o ampld reconstructie institutionald si o ajustare structurald
masiva intr-un timp istoric concentrat. Costurile economice si sociale ale tranzitiei s-au dovedit a fi
mult mai ridicate decét cele estimate initial, ceea ce a facut imposibild asigurarea cresterii nivelului
de trai.

Deoarece majoritatea analizelor privind tranzitia in fostele tiri comuniste s-a focalizat
asupra tarilor din Europa Centrala si noi am optat pentru o prezentare mai detaliata a transformarilor
din aceasta zona, facand totusi in finalul capitolului si succinte evaluari ale reformelor din alte tari
foste comuniste: cele membre ale Comunitatii Statelor Independente (grupare care reuneste Rusia si
unele dintre fostele republici ale URSS) si China (care si-a mentinut regimul politic de tip comunist,
dar a optat pentru o transformare partiala a economiei).

Reformele economice lansate la inceputul anului 1990 in tarile est-europene nu au reprezentat
un scop ‘in sine tranzitia la economia de piata de la o economie socialista, planificata centralizat
devenise 0 necesitate impusa de adancirea crizei economice in toate aceste tari pe parcursul anilor
'80, precum si a crizei din cadrul CAER (Consiliul de Ajutor Economic Reciproc), tot mai evidenta
de la mijlocul deceniului al 9-lea.

De asemenea, transformarea sistemului economic tintea s consolideze procesul de
democratizare politica, propunandu-si sa creeze premisele exercitarii drepturilor si libertéitilor
economice ale individului, care, desigur, nu ar trebui disociate de responsabilitatile personale si
colective 1n acest plan.

Cele doua obiective fundamentale ale tranzitiei erau deci refacerea structurilor
democratice si ale economiei de piata. Specialistii subliniau existenta unei clare corespondente
intre principiile specifice unei democratii si cele ale unei economii concurengiale: autonomia
subiectilor, suveranitatea legii, refuzul acordarii de privilegii discretionare.

Noile structuri si mecanisme politice si economice urmau sia determine repartizarea
drepturilor si obligatiilor ntre persoane si grupuri sociale, precum si repartitia puterilor, a resurselor
si a veniturilor. De asemenea, statul era chemat sa vegheze respectarea libertatilor individuale, dar si
armonizarea lor.

Scopul final al transformarilor il constituia cresterea prosperitatii individuale si colective,

mentinerea ordinii $i pacii sociale. Toate acestea nu puteau fi insd infaptuite fara refacerca
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sistemului de valori al acestor societati, a mentalitatilor si comportamentelor, valorile morale fiind
temelia oricarei constructii politice, economice si sociale, durabile in timp.

Politologul francez J. Revel avertiza la inceputul Iui 1990: “Sfarsitul comunismului nu-i deloc
acelagi lucru cu disparifia consecintelor sale - acestea abia incep...”. Mentalitatile si
comportamentele erau alterate, mai mult sau mai putin, in grade diferite in fostele tari comuniste, de
suprimarea libertatilor si cultivarea obedientei neconditionate pentru unii sau de exercitarea unor
puteri discretionare de catre altii, de lipsa stimulentelor pentru eficientd, corectitudine, dinamism,
inteligenta si creativitate, de cultivarea xenofobismului si a unei increderi triumfaliste in geniul
national.

In concluzie, procesul de tranzitie care avea si fie o succesiune de dislocari si socuri ar fi
trebuit sd conducd la reconstructia unor economii normale, la regdsirea profilului lor specific,
rezultantd a Tmbinarii unice a factorilor geopolitici, economico-tehnici, sociali, cu traditiile istorice,
mentalitdfi s1 comportamente culturale si spirituale. Interactiunea si interdependentele dintre toti
acesti factori au devenit tot mai evidente pe parcursul derularii reformelor economicein fostele tari
comuniste.

Toate tarile foste comuniste s-au confruntat din anii ‘80 cu o evidenta criza a sistemului
economic socialist, criza care s-a acutizat in a ‘doua jumatate a perioadei respective.

Pentru unele tari manifestarile de crizd devenisera evidente si se exprimau prin dezechilibre
cronice (deficite bugetare de proportii, inflatie sau hiperinflatie, penurii generalizate de produse,
acumularea de datorii externe impovaratoare) - Polonia, lugoslavia. Pentru altele, criza era latenta si
se manifesta prin stagnare economica - Cehoslovacia, Ungaria. In sfarsit, in cazul majoritatii tarilor
comuniste criza era ascunsd in spatele unor raportari false.

Economia socialista planificata centralizat se caracteriza prin exercitarea de catre stat a
unui monopol absolut asupra tuturor activitiatilor economice: de productie, repartitie a
resurselor, circulatie a marfurilor, repartizare si redistribuire a veniturilor, schimburi
economice cu strainatatea. Exercitarea acestui monopol era posibila in primul rand datorita
preponderentei covarsitoare a proprietatii de stat, care anula, d fapt, initiativa individuala. Controlul
autoritar al statului se exercita si prin instrumente precum planificarea obligatorie, cantitativa,
preturi administrate pentru factorii de productie (munca si capital) si pentru marfurile si serviciile
din economie. Cursul de schimb era de asemenea administrat central, iar schimburile comerciale si
relatiile de cooperare externe controlate riguros. Statul efectua, in primul rand prin instrumente

directe (planificarea, subventii directe de productie si de consum, alocarea creditelor si a fondurilor
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de investitii) massive, transferuri de resurse materiale si financiare intre sectoare, ramuri,
intreprinderi. Transferurile sociale de la buget erau, de asemenea, importante.

Dezvoltarea economica reala intr-un anumit interval de timp s-a realizat prin folosirea
extensiva a factorilor de productie. Aceasta s-a asociat insa cu ingradirea, pana la anulare uneori,
a drepturilor si libertatii economice, politice si sociale pentru majoritatea populatiei din aceste tari.

Acest tip de sistem economic a condus treptat la alocarea neeficientd a
resurselor, economice si umane, la supradimensionarea unor ramuri sau sectoare economice si la
neglijarea altora, la cresterea decalajului tehnologic fatd de Vest, la crearea unor structuri
administrative i manageriale incompetente si supradimensionate, la o egalizare nefireasca si la un
nivel foarte scazut al veniturilor populatiei.

Extinderea industrializarii economiilor majoritdtii acestor tari in perioada comunistd (mai
putin Cehoslovacia, a zecea putere industriala a lumii in perioada interbelica) ar fi putut sa sustina
modernizarea acestora si o inscriere avantajoasa a lor in diviziunea mondiala muncii. De fapt, in mai
multe tari (dar cu deosebire in Bulgaria si Romania), aceasta a avut loc datorita secatuirii resurselor
agricole si a inhibat dezvoltarea serviciilor, ca urmare a unui model gresit de industrializare urmat.
Astfel, concentrata, potrivit modelului sovietic, pe dezvoltarea sectoarelor producatoare de mijloace
de productie (majoritatea industrii energofage), a condus cel mai des la profiluri industriale
deformate, care nu erau in concordanta nici cu avantajele comparative reale ale tarilor, nici cu
dinamica evolutiilor tehnice si a cererii pe plan mondial. In plus, s-a asociat cu costuri din ce in ce
mai mari: risipad de resurse, acumularea de stocuri de produse nevandabile, cresterea facturilor
externe pentru energie si materii prime (chiar daca multe dintre ele erau obtinute cu preturi scazute
din cadrul CAER, deteriorarea continua a mediului ambiant s.a.

Concomitent cu criza de sistem a economiilor socialiste s-a manifestat si criza
organizatiei lor de integrare economica, Consiliul de Ajutor Economic Reciproc (CAER). De
la mijlocul anilor "80 acesta s-a incercat a fi revitalizat ca urmare a evaluarii ineficientei majoritatii
formelor de colaborare interstatala practicate. S-a proiectat chiar, la un moment dat, construirea unei
piete unite (!), ca replicd, evident, la piata internd unica a C’EE (in proiect la data respectiva).
Tendinta de restructurare a CAER era rezultatul actiunii conjugate atat a tarilor-membre, cat si a
URSS, ultima confruntata cu costurile uriase ale mentinerii influentei sale politice in zona (cel mai
evident dintre ele era mentinerea pretului titeiului pentru satelitii sai la un nivel mult inferior pretului
international, de 7 USD/ baril, comparativ cu 15-20 USD/baril).

Unele tari est-europene au experimentat in perioada 1968-1989 reforme economice partiale.

Tari ca Polonia, Ungaria, Iugoslavia au inregistrat in acest interval de timp un grad de
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descentralizare a economiilor lor (cresterea autonomiei intreprinderilor de stat, liberalizarea partiala
a preturilor, flexibilizarea sistemului de alocare a valutei etc.). Daca aceste tentative nu au
imbunatatit in mod vizibil performantele economice de ansamblu ale tarilor mentionate, totusi, ele
au modelat mentalitatile si comportamentele economice ale populatiei, pregatindu-le pentru o
economie concurentiald si avand in primul rand sub acest aspect un impact pozitiv.

Din punct de vedere strict economic, efectele acestor reforme sunt diferite de la tara la tara. In
mod cert liberalizarea treptata a preturilor in Ungaria inca din anii ‘80 (la nivelul anului 1987 cca.
40% din preturi erau liberalizate, la finele lui 89 cca. 62%) a facut mai lind adaptarea agentilor
economici si a redus nivelul anual al inflatiei corective datorita acestui proces. De asemenea, a facut
posibil ca in primii ani ai tranzitiei sa se aplice masuri de stabilizare macroeconomica mai putin
dure. Prin contrast, in Polonia, liberalizarile de preturi din anii "88-"89 au condus la acumularea unor
tensiuni inflationiste considerabile (rata anuald a inflatiei la finele anului 1989 era de 640%),
accentuand anumite distorsiuni ale sistemului economic socialist.

In concluzie, tentativele unor tari de introducere in cadrul sistemului economiei planificate a
unor componente ale mecanismului pietei (la finele anilor '60 sau inceputul anilor '80) nu au reusit
sa opreasca declinul lor economic, ceea ce a indicat cu claritate ca radacinile crizei se aflau in
rigiditatea si disfunctionalitatile sistemului economic socialist.

Transformarea politica si social-economica a fostelor tari comuniste necesita o ampla opera
legislativa si institutionala. in plan economic, au fost reconstruite institutii si mecanisme proprii
economiilor capitaliste, care disparuserd sau functionau atrofiat in economiile de comanda. De
asemenea, a fost redefinit rolul statului in economie. Transformarea sistemica a constat, de fapt, in
efectuarea a trei categorii de modificari:

v modificari institutionale si structurale (crearea institutiilor specifice pietei, reforma
proprietatii, reforma fiscald, reforma sistemului financiar-bancar s.a.);

v dereglementarea economiei si crearea pietelor concurentiale (prin masuri si politici de
liberalizare a preturilor, a cursului de schimb, a comertului exterior, a fluxurilor externe de capital,
in primul rand a celor de investitii straine directe);

v realizarea macrostabilitatii economice (prin politici monetare si fiscale restrictive).

Totodata, a fost reconceput rolul statului. Astfel, pe de o parte a fost restrans rolul sau de
principal agent economic si acesta a incetat a fi agent unic de coordonare a raporturilor
economice, impartind acest rol ultim cu pietele, pe masura ce acestea au fost create. De asemenea,

statul a instituit “regulile de joc” din economie si vegheaza ca ele sa fie respectate. Apoi, el asigura

46



oferta de bunuri colective (educatie, servicii de sandtate, securitate nationald, ordine interna,
infrastructura s.a.) si actioneaza pentru a corecta esecurile pietei.

Economistii considerau ca instabilitatea economica din tarile analizate s-ar datora
urmatoarelor cauze mai importante:

v distorsiunilor si dezechilibrelor mostenite de la sistemul economic anterior;

v distorsiunilor generate de hibridul de mecanisme economice rezultat din descentralizarea
partiald a unor economii socialiste spre finele anilor *80, apoi, de disfunctionalitatile de dupa 1990.

Scopul masurilor de stabilizare macroeconomici consta in reducerea ratei inflatiei si a
deficitului bugetar. Desi similare ca si continut (politici monetare si fiscale restrictive, utilizarea
unor ancore de stabilizare), programele de stabilizare aplicate in tarile est-europene au fost diferite
nu doar din punctul de vedere al momentului introducerii lor, ci si ca amplitudine si severitate a
masurilor.

Pe parcursul procesului de tranzitie, in toate tarile est-europene au fost aplicate in mod
succesiv mai multe programe de stabilizare, convenite cu reprezentantii FMI. Continutul acestora a
fost relativ similar ca masuri, dar obiectivele tintite au fost diferite la nivelul tarilor analizate.

La o evaluare retrospectiva se impun cateva observatii preliminare. Mai intai, ipotezele initiale
cu privire la cauzele dezechilibrelor incriminate (in primul rand ale inflatiei) s-au dovedit incorecte
sau nenuantate. Astfel, la originea inflatiei s-a considerat a fi cererea in exces (subventionarea, pe
diferite cai, a productiei si a consumului, acoperirea automata a deficitelor bugetare prin emisiune
monetard, existenta unui volum important de economii "fortate" la populatie, ca urmare a
generalizarii penuriilor pe pietele de marfuri etc.).

A doua observatie importanta consta in faptul ca obiectivele propuse si convenite cu FMI prin
aceste programe (si de indeplinirea carora era conditionatd obtinerea de credite de la aceastd
institutie) au fost deseori nerealiste. Criteriile de performantd se refereau la nivelul deficitului
bugetar admis, rata inflatiei, soldul balantei comerciale sau de plati externe, etapele efectuarii unor
reforme institutionale etc. Aceasta estimare incorecta s-a datorat unei insuficiente cunoasteri de catre
expertii FMI a particularitatilor economiilor acestor tari, necontracarata de negociatorii est-europeni,
constransi sa accepte propunerile lor de necesitatea finantarii reformei prin credite externe, alteori
supraestimarii rezultatelor posibile de catre chiar guvernantii tarilor in tranzitie.

Majoritatea analistilor au catalogat programele de macrostabilizare din tarile in tranzitie
drept programe de tip heterodox. Ne raliem economistilor care sstin cd prin caracteristicile
lor, programele de macrostabilizare aplicate in tarile in tranzitie se apropiec mai mult de

programele de tip “ortodox”. Pentru a argumenta aceasta opinie vom face in stop cadrul urmator o
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scurtd prezentare a conginutului celor doua tipuri de programe, pornind de la o analiza a Institutului
Francez pentru Relatii Internationale (IFRI) de la Paris. Compararea acestor tipuri teoretice de
programe de stabilizare cu cele reale aplicate in toate tarile in tranzitie conduce la concluzia ca
programele aplicate au fost de tip monetarist, ortodox, in unele tari chiar monetarism global (Polonia
in intervalul 1990-1991, Cehia, intre 1991-1997). Ele nu aveau cum sa fie heterodoxe, deoarece le
lipsea 0o componenta esentiald, expansiunea monetara. Faptul cd unele programe au inclus, in
anumite intervale de timp, controlul salariilor si chiar reforme monetare (Polonia), nu le schimba
caracteristicile fundamentale, de programe ortodoxe.

Potrivit cercetatorilor francezi, programele ortodoxe au ca suport teoretic monetarismul.
Drept cauze principale ale inflatiei ele considera deficitul bugetar si cresterea necontrolata a masei
monetare. Remediile propuse: reducerea deficitului bugetar si devalorizarea monedei nationale.
Conditia preliminard necesard pentru aplicarea lor: eliminarea controlului preturilor. Expertii
occidentali au recunoscut in unanimitate ca stabilizarea ortodoxa are doud consecinte negative
inevitabile: recesiunea si reducerea veniturilor reale (asociatd cu accentuarea inegalitatilor sociale).
O varianta mai dura a acestui tip de stabilizare o reprezinta programele care, pe langd componentele
amintite, includ drept ancord o politicd de curs de schimb fix (monetarismul global), politica
asociatd, In conditiile existentei unei economii deschise, cu obligativitatea unei discipline monetare
si bugetare ferme.

Spre deosebire de aceste tipuri de programe ortodoxe, stabilizarea heterodoxa este mai putin
restrictiva si incearcd sd evite adancirea inegalitatilor de venituri, subliniazd specialistii IFRI.
Programele de acest tip contin masuri de reducere a deficitului bugetar, o eventuala reforma
monetard (care ar reprezenta mijlocul de evitare a unei redistribuiri inegale a veniturilor) si, contrar
programelor ortodoxe, expansiune monetara (pentru a se evita cresterea ratei reale a dobanzii). De
asemenea, conceptia heterodoxa propune o politica de control a cresterii salariilor, dar si a preturilor,
pentru a reduce tensiunile conflictuale ce se pot crea ca urmare a redistribuirii veniturilor intre forta
de munca si capital, in favoarea celui din urma.

Efectele programelor

Efectele pozitive pot fi considerate: tinerea sub control a inflatiei (desi reducerea acesteia s-a
realizat mult mai lent decat s-a anticipat), stimularea exporturilor, diminuarea, in majoritatea tarilor,
a deficitelor bugetare. Aceste efecte pozitive s-au obtinut, in opinia multor economisti est sau vest-
europeni, cu costuri economico-sociale mult prea mari, economistul polonez D. Rosati considerand

unele rezultate drept “succese sterile”.
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Printre efectele negative, cele mai evidente au fost: reducerea dramatica a productiei
industriale, a investitiilor si a veniturilor reale ale populatiei, restrangerea volumului desfacerilor de
marfuri, blocaje financiare de proportii.

Una dintre problemele dificile ale tranzitiei a reprezentat-0 problema concilierii masurilor de
macrostabilizare cu cele de incurajare a cresterii economice. Tarile analizate au avut modalitati
diferite de realizare a acestor doua obiective concomitent, imbinand in forme specifice diferite
masuri de politicd economicd. Drept urmare, de la mijlocul anilor "90 unele tari foste comuniste,
precum Polonia sau Cehia reusesc sa reintre mai decis pe fagasul cresterii economice, fara insa a se
situa la adapost de orice forma de instabilitate economica (de exemplu, Cehia se confrunta in 1997
cu o criza financiara de proportii) (tabelul 1.2).

Tabelul 1.2. Analiza comparata a unor indicatori macroeconomici ai tarilor din Europa Centrala

la nivelul anului 1999

Indicatori Cehia | Ungaria | Polonia | Slovenia | Slovacia | Romania
PIB, volumul real,1990=100 | 89,4 103,1 136,8 115,6 103,6 80,3
PIB/loc, PPC, in USD 12362 | 10232 7619 14293 9699 5648
Indicele prod. ind.1990=100 79,6 1254 156,1 84,5 80,9 54,0
Rata inflatiei (IPC anual), % 2,1 10,0 7,3 6,1 10,6 458
Rata somajului, % 9,4 9,6 13,0 13 19,2 11,5
Exp., mil USD 26845,8 | 21842,0 | 26347,0 | 8608,5 | 10197,4 | 8503,0
Imp., mil USD 28906,0 | 24020,0 | 40727,0 | 9765,2 | 11300,5 | 9595,1
Stoc net ISD, mil USD 14924 18347 21126 1193 1877 5471

Sursa: Elaborat in baza datelor Eurostat

De la sfarsitul anilor "90 apare mai evidenta diferenta de evolutie a doud grupe de tari din
aceastd regiune. Astfel, o primd grupa este constituitd de tarile considerate reformatoare, care
reusesc sa fie recunoscute mai devreme ca economii de piata “functionale” si sa inregistreze

performante macroeconomice solide (Polonia, Cehia, Ungaria, Slovenia). Cel de-al doilea grup,

49



constituit din Romania, Bulgaria si Slovacia, reprezenta un grup de tari cu evolutii indecise in
planul reformelor economice si cu performante macroeconomice slabe pana la inceputul anilor
2000.

In anii 1989-1990, tirile central europene au incheiat cu Uniunea Europeani acorduri de
cooperare economicd, generale si sectoriale. Treptat, relatiile economice dintre cele doua parti se
extind si devin tot mai complexe. Astfel, incepand cu anul 1991, rand pe rénd, tarile foste
comuniste din Europa Centrala incheie cu Uniunea Europeani (UE) acorduri de asociere, care
aveau mai multe obiective, cel mai important fiind cel de constituire a unor zone de liber-
schimb cu aceasta intr-o perioada de 10 ani.

Obiectivul general era de pregatire a acestor tari pentru o eventuald aderare la UE, pe un
orizont de timp nedefinit. Dupa o perioada de sovaiala, la Consiliul European de la Essen din
decembrie 1994, UE stabileste o serie de criterii de preaderare pentru tarile analizate. Acestea erau
definite astfel:

> stabilitatea democratiei, existenta unui stat de drept, respectarea drepturilor omului si
protectia minoritatilor;

> existenta si functionarea unei economii de piata;

> capacitatea de a face fata presiunilor concurentiale si fortelor pietei din UE;

> capacitatea de a-si asuma obligatiile de membru cu drepturi depline.

Intre anii 1994-1997, cele 10 tari asociate la UE (cele din Europa Centrala si cele trei republici
baltice) isi inainteaza si cererile de aderare. Negocierile privind aderarea incep in martie 1998 cu
primele 5 tari (Polonia, Cehia, Ungaria, Estonia si Slovenia), iar in anul 2000 ele sunt lansate si
pentru celelalte 5 tari asociate (Romania, Bulgaria, Slovacia, Letonia si Lituania).

Dupa o perioada de pregatire intensa si dupa incheierea negocierilor la toate cele 31 de
capitole, 8 dintre cele 10 tari asociate foste comuniste devin tari-membre ale UE, odatd cu semnarea
acordului de aderare din mai 2004, la Atena. Pentru Romania si Bulgaria se stabileste ca data
posibila de aderare anul 2007, acordul de aderare fiind semnat in primavara anului 2005.

Cum se explica mersul si rezultatele diferite ale transformarii sistemice in tarile analizate?

Iata care consideram a fi factorii ce au determinat evolutia si rezultatele diferite de pana acum
ale transformarii sistemice in diferitele tari est-europene analizate:

Particularitatile situatiei economice si politico-sociale la finele anilor ‘80 si inceputul anului
1990, ca de pilda:

> gradul de centralizare a economiilor (cele mai centralizate economii erau ale

Cehoslovaciei si Romaniei);

50



> ponderea sectorului de stat si, complementar, existenta unui sector particular; de pilda, in
timp ce in Romania si Cehoslovacia sectorul de stat acoperea cca. 95% din economie, sectorul
particular avea ponderi sensibile in Ungaria (in sfera comertului si a altor servicii) si in Polonia (in
agricultura el reprezenta cca. 75% din totalul fermelor, in plus, existau numeroase firme mixte mici
create cu participarea capitalului polonezilor din emigratie);

> gradul de stabilitate a economiei: rata reald a inflatiei si a somajului, nivelul deficitelor
bugetare, raportul cerere-oferta pe pietele de marfuri; din acest unghi de vedere, daca penuriile pe
pietele de marfuri erau endemice in tari precum Polonia si Romania, pietele din Cehoslovacia si
Ungaria erau echilibrate;

> volumul datoriei externe si presiunea ei asupra economiei, exprimatd prin serviciul
datoriei externe; practice, trei dintre tarile in tranzitie se confruntau cu datorii externe
impovaratoare: Ungaria, Polonia si Bulgaria;

> nivelul de trai si calitatea vietii; acestea erau mai ridicate in doua tari, dar din cauze
diferite; in Ungaria nivelul de trai era mai ridicat in primul rand ca urmare a extinderii practicii
apeldrii la o a doua slujba de catre salariatii din sectorul de stat inca de la inceputul anilor 80, in
Cehoslovacia, de asemenea nivelul de trai era ridicat ca urmare a unui standard de dezvoltare mai
inalt al acestei tari, comparativ cu toate celelalte tari foste comuniste, interesant fiind si faptul ca nu
existau diferente sensibile ale calitatii vietei intre zona rurala si cea urbana, ca urmare a unei politici
deliberate de majorare a veniturilor lucratorilor rurali,

> mentalitati si atitudini favorabile sau ostile economiei de piatd; populatiile din tarile care
au incercat reformarea sistemelor anterioare erau mai pregatite; in alte tari doar specialistii cu
contacte externe sau intelectualii aveau informatia necesard pentru a evalua favorabil economiile si
societatile occidentale, in pofida propagandei totalitare ostile si mistificatoare;

> configurarea unei societati civile omogene sau, dimpotriva, existenfa unei societati
divizate, cu grupari de interese contradictorii; existenta, de pilda, in Polonia si in Cehoslovacia a
unor formatiuni politice cu un larg suport popular (Forumul civic, in prima tard si Solidaritatea in
cea de-a doua) a facut posibila parcurgerea rapida, in primii ani ai tranzitiei, a unor etape dureroase,
dar necesare (in succesiuni diferite de masuri), care au creat pilonii constructiei ulterioare a
economiei de piatd; in mod contrar, in Romania faramitarea societatii in numeroase grupuri de
interese si lupta dintre ele pentru obtinerea puterii economice a intarziat adoptarea de legi si crearea
de institutii ale pietei;

> gradul de dependentd de piata CAER; destramarea CAER din anul 1991 a fost un soc

extern care a lovit in mod diferit tarile in tranzitie, in raport cu dependenta exporturilor lor de pietele
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de desfacere sovietice, pe de o parte, si a aprovizionarii cu resurse energetice si cu materii prime din
URSS pe de alta parte; cea mai afectatd a fost Bulgaria, sub ambele aspecte.

Evolutia raportului dintre partied — sindicate — guverne sau dintre diferitele “grupuri de
interese” si guvern, sau, intr-un cuvant, modul de configurare a raporturilor sociale. Cateva aspecte
erau importante din acest unghi de vedere: credibilitatea guvernelor postcomuniste, incheierea sau
nu a unor pacte sociale si respectarea lor, transparenta si fermitatea aplicarii legilor. Aceste relatii au
determinat:

> acceptarea sau neacceptarea unor politici economice restrictive;

> promovarea rapida sau tergiversarea adoptarii si aplicarii unor legi mai mult sau mai pugin
populare, dar necesare, precum legea falimentului si legea marii privatizari;

> acordarea de credite preferentiale sau fara garantii;

> obtinerea de licente si autorizatii;

> lipsa de legitimitate a guvernelor in unele tari sau jocurile politice au determinat in acestea
dese schimbari de guverne (Bulgaria, Romania), avand drept consecintd o permanenta instabilitate
macroeconomica si tergiversarea principalelor reforme structural;

> cCoerenta si principiile fundamentale ale conceptiilor de reformda ale guvernelor
postcomuniste. Cel mai sintetic erau definite, de pilda, principiile de politicai economica ale
guvernului lui J. Antall, instalat in iunie 1990 in Ungaria. Programul acestuia, numit “Programul
renasterii nationale”, avea ca motto doud cuvinte: “proprietate, libertate”, corecta secventialitate. Un

=9

exemplu de secventialitate “de referinta” a fost programul Iui V. Klaus, in Cehoslovacia, din 1990;

> impactul diferit al unor factori externi de la destramarca CAER si pana la aderarea la UE;

> forta de negociere si credibilitatea guvernelor in raporturile cu marile puteri §i cu
organizatiile financiare internationale.

Cateva exemple in acest sens ar fi:

> in timp ce Polonia a beneficiat de o reducere masiva a datoriei sale fata de Clubul de la
Paris, ca urmare a sprijinului SUA, Bulgaria a purtat negocieri dificile in acest scop cu membrii
Clubului de la Londra;

> in timp ce majoritatea tarilor est-europene ce au aspirat la incheierea unor acorduri cu
F.M.I. pentru obtinerea unor credite stand-by au fost obligate sa accepte criterii foarte severe pentru

deficitul bugetar, Ungaria a obtinut acceptul FMI, in primii ani ai tranzifiei, pentru mentinerea unor

deficite relativ mari, situatie ce i-a permis aplicarea unor politici fiscale mai relaxate;
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> calendarele de reducere a taxelor vamale negociate de tarile est - europene in acordurile de
asociere la UE sunt diferit esalonate, Ungaria, protejandu-si cel mai bine interesele nationale, in

pofida cererii sale de integrare rapida in UE.

1.4. Politica si activitatea investitionala in unele state din Uniunea Europena

Investitiile reprezinta un factor critic pentru cresterea economica si locurile de
munca. Acest lucru este valabil in special in cadrul UE, unde economia se bazeaza in mod
semnificativ pe deschiderea catre comert si investitii. Investitiile sunt esentiale pentru crearea si
mentinerea intreprinderilor si a locurilor de munca. Prin investitii, intreprinderile construiesc lanturi
valorice globale care joaca un rol tot mai important in economia internationala moderna. Acestea
creeaza NU nNumai noi oportunitati pentru comert, ci si valoare adaugata, locuri de munca si venituri.
Acesta este motivul pentru care acordurile comerciale ar trebui sa promoveze investitiile si sa
creeze noi oportunitati pentru ca intreprinderile sa investeasca in intreaga lume [165, p. 72].

Intreprinderile care investesc in striinitate se confrunta cu probleme care, din diverse motive,
nu pot fi intotdeauna solutionate prin sistemul juridic intern. Astfel de probleme variaza de la
situatii rare, dar dramatice de exproprieri fortate de catre tara-gazda, discriminare, expropriere
fara compensatie adecvata, revocarea licentelor de afaceri si abuzuri din partea statului-gazda,
mergand de la lipsa unui proces echitabil pana la imposibilitatea de a face transferuri internationale
de capital.

Din cauza unor astfel de riscuri, dispozitiile privind protectia investitiilor au facut parte
integranta din toate cele 1.400 de acorduri bilaterale incheiate de statele-membre ale UE,
incepand de la sfarsitul anilor 1960. Uniunea insasi este parte la Tratatul privind Carta energiei,
care contine, de asemenea, dispozitii privind protectia investitiilor si solutionarea litigiilor intre
investitori si stat. La nivel mondial, exista peste 3.400 de astfel de acorduri bilaterale sau
multilaterale in vigoare care contin dispozitii privind protectia investitiilor. Acestea ofera
intreprinderilor garantii ca investitiile lor vor fi tratate echitabil si in acelasi mod precum cele ale
intreprinderilor nationale. Prin crearea unei dimensiuni de securitate si previzibilitate juridica
pentru intreprinderi, protectia investitiilor reprezintd, de asemenea, un instrument pentru statele
din intreaga lume de atragere si de mentinere a investitiilor straine directe pentru
sprijinirea economiei acestora.

Din punct de vedere concret, practic, toate acordurile de investitii ofera investitorilor straini
patru garantii cheie in relatia acestora cu statul- gazda, adica:

v’ protectie impotriva discriminirii (tratamentul natiunii celei mai  favorizat si  tratamentul
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national);

V' protectie impotriva exproprierii care nu este in scop de interes public si care nu este
compensata in mod echitabil;

V' protectie impotriva tratamentului nedrept si inechitabil — de exemplu, negarea echitatii
procedurale de baza;

v' protectie cu privire la posibilitatea de a transfera capital.

De asemenea, acordurile de investitii prevad un sistem de ,solutionare a litigiilor intre
investitori si stat” sau ,,ISDS” (investor-state dispute settlement). Acesta este considerat un
element principal pentru aplicarea eficace a protectiei oferite. Sistemul permite unui investitor
sa introducd 0 actiune arbitrala impotriva autoritatilor din tara-gazda direct in fata unui tribunal
international. Cu toate acestea, investitorul poate introduce o astfel de actiune doar atunci cand
poate sustine ca a fost incilcata una dintre dispozitiile acordului (de exemplu, cele patru
garantii principale mentionate mai sus). Aceasta inseamna ca un investitor care introduce o
actiune arbitrala, deoarece profiturile sale au fost reduse in urma unei schimbari de reglementare
de catre un stat (de exemplu, reglementari mai stricte privind un aditiv alimentar), nu poate fi
despagubit doar pe aceasta baza. Investitorul ar trebui sa demonstreze ca au fost incalcate
dispozitiile privind investitiile (de exemplu, discriminare, refuzul accesului la justitie etc.) [180, p.
116].

Principalul motiv pentru existenta unui mecanism ISDS este faptul ca, in mai multe tari,
acordurile de investitii nu sunt direct aplicabile in instantele nationale. Prin urmare, un
investitor care constata ca a fost discriminat sau a carui investitie este expropriatd nu poate
invoca normele de protectie a investitiilor in fata instantei nationale pentru a obtine reparatii.
Solutionarea litigiilor 1intre investitori si stat permite investitorilor sa se bazeze direct pe
normele care au fost concepute special pentru a le proteja investitiile.

Investitorii din UE se numara printre cei mai frecventi utilizatori ai procedurilor de
solutionare a litigiilor si reprezinta un numar tot mai mare de cazuri. Potrivit cifrelor recente ale
UNCTAD, din cele 214 cazuri ISDS (cunoscute) inregistrate la nivel mondial pentru perioada
2008-2012, investitorii din UE au reprezentat 53% din cazuri (113 cazuri), investitorii din
tarile de Jos, Germania si Regatul Unit fiind utilizatorii principali. Utiliarea brusca tot mai avansata a
mecanismului ISDS de catre investitorii din UE este mult mai vizibila in cifrele privind initierile
recente. Din cazurile ISDS initiate in 2012 — un total de 52, investitorii din UE au initiat
60% din totalul cazurilor, in timp ce investitorii americani au reprezentat doar de 7,7%.

Toate acordurile de liber schimb ale UE confirma in mod clar, ca un principiu permanent,
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dreptul de reglementare si dreptul de urmarire a obiectivelor legitime de politica publica
ale partilor, cum ar fi obiectivele sociale, de mediu, de securitate, de sandtate si siguranta publica,
precum si promovarea si protejarea diversitatii culturale. Principiul se aplica, de asemenea,
dispozitiilor de protectie a investitiilor incluse in acordurile UE.

In plus, in acordurile comerciale ale UE, standardele-cheie de protectie a investitiilor
sunt elaborate intr-un mod detaliat si precis, in special clarificindu-se faptul ca se mentine
dreptul de reglementare a statelor.

In acest context, se realizeaza clarificari privind doui dispozitii-cheie:

a) In primul rand, ,exproprierea indirecti” este una dintre dispozitiile cele mai
controversate din sistemul de protectie a investitiilor. Exproprierea indirectd are loc atunci cand
masurile guvernamentale, desi nu implica preluarea directa a proprietatii, au acest efect (de
exemplu, revocarea unei autorizatii necesare pentru functionarea unei fabrici). Dispozitia a fost
utilizata de catre unii investitori pentru a contesta interdictiile autoritatilor publice privind produsele
chimice din motive de sanatate sau introducerea unei legislatii noi mai stricte in domeniul
protectiei mediului. Viitoarele acorduri ale UE prevad un set detaliat de dispozitii care ofera
indrumare arbitrilor cu privire la modul de a decide daca o masura de stat constituie sau nu o
expropriere indirecta, urmarind astfel prevenirea abuzului de sistem.

In special, atunci cand statul protejeaza interesul public intr-un mod nediscriminatoriu,
dreptul de reglementare al statului ar trebui sa prevaleze asupra impactului economic al masurilor
asupra investitorului. Astfel de clarificari atat de necesare vor asigura ca intreprinderile nu
pot fi compensate doar pentru ca profiturile lor au fost reduse din cauza -efectelor
reglementarilor adoptate pentru un obiectiv de politica publica. Comisia a negociat dispozitii
care clarifica acest lucru cu Canada si Singapore, iar formularea va fi, de asemenea, inclusa in
acordurile viitoare [184, p. 69].

b) In al doilea rand, standardul ,tratament corect si echitabil” — foarte des invocat de
investitori — nu este clar definit in dreptul international. In consecinta, tribunalele arbitrale au dispus
de 0 marja de manevra importanta in interpretarea acestuia intr-un mod care a fost considerat ca
ar acorda investitorilor prea multe sau prea putine drepturi. in acordurile UE, standardul va stabili
exact actiunile care nu sunt permise. Acestea vor include aspecte cum ar fi actiuni cu un caracter
evident arbitrar, tratamentul abuziv (constrangere, presiune sau hartuire) sau nerespectarea
principiilor fundamentale ale unui proces echitabil. Elementele ,tratamentului corect si
echitabil” sunt definite cu precizie in textele acordurilor cu Canada si Singapore si vor fi definite,

de asemenea, in viitoarele tratate ale UE.
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Statele-membre ale UE au inregistrat progrese 1in ceea ce priveste corectarea
dezechilibrelor, insd redresarea economica lenta a constituit un obstacol pentru reducerea
dezechilibrelor sia riscurilor macroeconomice aferente. in ultimele luni, actualitatea economici
s-a deteriorat treptat. Cresterea economica s-a situat sub asteptari, iar in Germania, Italia si Franta,
aceasta fie a scazut, fie a stagnat. Cresterea creditului este in continuare scazuta in UE, in ciuda
unor politici monetare acomodative, in conditiile in care cererea este modesta, iar sectorul privat
reduce in continuare efectul de levier. De asemenea, 0 perioada indelungata cu inflatie foarte
scazuta, care reflecta 0 deviatie PIB negativa considerabila in mai multe tari si faptul ca preturile au
reactionat, mai mult decat in perioada anterioara, la incetinirea economica a reprezentat un obstacol
in calea bunei desfasurari a procesului de reducere a efectului de levier. Este posibil, de
asemenea, ca tensiunile geopolitice sa afecteze activitatea economica si sa genereze riscuri
macroeconomice, mai ales in tarile care intretin legaturi comerciale mai profunde cu tarile din
vecinitatea estica si ale caror expuneri financiare fata de acestea sunt mai mari. In plus, nivelul
redus al activitatii economice mentine somajul, precum si alti indicatori sociali, la niveluri inacceptabile;
aceasta situatiepoate,insine,aduce prejudicii perspectivelorde crestere petermenmediu [185, p. 122].

Raspunsurile in materie de politici din fiecare stat-membru trebuie sa fie adaptate la
situatiaindividuala a statului respectiv, dar sisa tina contde viziuneamailarga (aUE si a zonei euro),
precum si de potentialele efecte de propagare. Dezechilibrele macroeconomice, in diferitele
forme pe care le iau, genereaza riscuri si provocari macroeconomice; acestea au, in primul rand,
un caracter national. Dezechilibrele legate de sustenabilitatea externa, de competitivitate, de
indatorarea excesiva din sectorul privat si de presiunea reducerii efectului de levier, sustenabilitatea
finantelor publice, preturile activelor, stabilitatea financiara se raporteaza in principal la capacitatea
fiecarei economii de a genera 0 crestere economica robusta si sustinuta si de a crea locuri de munca.
Cu toate acestea, data fiind interdependenta dintre economiile din UE, exista mai multe canale,
printre care comertul, legaturile financiare si monetare, reformele structurale, increderea si
incertitudinea, prin intermediul carora dezechilibrele se pot propaga de la o tara la alta, iar
pierderile de eficienta dintr-un stat-membru pot afecta bunastarea unui alt stat-membru. Nivelul
scazut al cererii interne, in special al investitiilor, precum si presiunile dezinflationiste par a fi exemple
primordiale ale modului in care provocarile macroeconomice cu care se confrunta statele
membre pot afecta intreaga Uniune.

Promovarea investitiilor eficiente pentru restabilirea potetialului de crestere reprezinta 0 prioritate-
cheie. In ultimii sapte-opt ani, de cand a inceput criza, s-a inregistrat 0 reducere semnificativa a

potentialului de crestere al UE. Conform celor mai recente estimari, Cresterea anuala a PIB potential al
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UE a scazut de la putin peste 2% in urma cu zece ani la mai putin de 1% in prezent. Pe langa
evolutiile demografice pe termen lung, incetinirea pe termen mediu a activitatii poate fi atribuita
slabei cresteri a productivitatii si ratei lente de acumulare de capital. Rolul formarii de capital
(inclusiv cercetarea si dezvoltarea) ca motor al cresterii a fost limitat in ultimii ani, deoarece ponderea
investitiilor ramane substantial mai micadecatinurmacucativaaniinaproapetoatetarile UE.
Reechilibrarea contului curent raméane asimetrica, reflectand cererea scazutd atat in tarile
creditoare, cat si in tarile debitoare (figura 1.5). In mai multe tari, in special in Irlanda, Cipru,
Grecia, Spania, Portugalia, Romania si Slovenia, s-a continuat efectuarea corectiilor necesare in
conturile curente. Deficitele maridinurma cu cativaani ale acestor tari s-au transformat in deficite mici

sau chiar excedente mari si contribuie la reducerea riscurilor legate de datoriile externe.
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Fig. 1.5. Deficite (-) si excedente (+) de cont curent 2008, 2013 5i 2015 (previziuni) (% din PIB)

Sursa; Elaborat in baza datelor Eurostat, serviciile Comisiei.

De asemenea, Italia afiseaza un usor excedent, in timp ce Frantaa mentinut o balanta a contului
curent moderat negativa. Cu toate acestea, in multe cazuri, 0 mare parte din ajustare a fost
determinatd de scaderea cererii, in special a investitiilor (figura 1.6), situatie care ar putea avea

implicatii negative pentrupotentialul pe termen mediu, daca nu va fi corectata.
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Fig. 1.6. Pondereainvestitiilorin PIB (formareabruta de capital fix; date pentru 2014 si variatii
in perioada 2007-2014)

Sursa; Elaborat in baza datelor Eurostat, serviciile Comisiei.

Exporturile mai mari au jucat, de asemenea, un rol important in 2013, in special in cazul
Bulgariei, Greciei, Sloveniei, Lituaniei, Romaniei si Portugaliei, precum si, intr-0 mai mica masura, in
cazul Spaniei si Irlandei. in ceea ce priveste ajustarea sectoriala, tarile vulnerabile continui si se
adapteze, fiecare la ritmul sau. Spania si Portugalia au inceput sa se adapteze, trecand de la
sectoarele necomerciale la cele comerciale incd de la inceputul crizei, iar ponderea bunurilor
comercializabile, atat in ceea ce privste ocuparea fortei de munca, cat si in ceea ce priveste
valoarea adaugata bruta a crescut incepand cu anul 2010. Acest proces de adaptare nu a fost inca
initiat in cazul Italiei. O mare parte a reechilibrarii din aceste tari are caracter neciclic, adica a fost
mai mare decat ar sugera deviatia PIB a statelor- membre in cauza si a partenerilor acestora.

Se preconizeaza ca ansamblul zonei euro va mentine un excedent extern relativ ridicat.
Cresterea cu trei puncte procentuale a excedentului zonei euro in perioada 2008-2014 reflecta faptul
ca excedentele din unele state-membre nu au scazut suficient de mult in urma importantelor
eforturi de reechilibrare a economiilor care afisau deficite mari de cont curent. Germania si tarile de
Jos au continuat sa afiseze excedente foarte mari, superioare valorilor sugerate de fundamentele

economice si cu mult peste pragul indicativ al tabloului de bord. in cazul Germaniei, atunci cand se
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Ia in considerare pozitia in ciclul economic, este posibil ca excedentul ajustat ciclic sa fie chiar mai
mare decat cifra globala. Avand in vedere reducerea deficitelor de cont curent, compozitia
geografica a excedentelor din economiile creditoare, in special in Germania, s-a schimbat. Balanta in
raport cu restul lumii a crescut, in timp ce balanta in raport cu zona euro a scazut [179, p. 51].
Aceasta din urma a fost determinata in principal de o reducere a exporturilor catre restul zonei euro,
mai degraba decat de o crestere a importurilor Germaniei. Desi excedentele de cont curent nu
prezintd aceleasi dificultati ca deficitele nesustenabile si sunt partial justificate, excedentele mari si
prelungite pot reflecta ineficiente economice, cu un nivel scazut al investitiilor interne si al cererii,
situatie care, pe termen mediu, duce pe plan intern la atrofierea PIB potential. O crestere a cererii
interne prin accelerarea investitiilor ar stimula cresterea potentiala si ar putea contribui la procesul de
redresare si la ajustare aflata in curs in zona euro

Gama de datorii externe in UE este foarte larga, iar riscurile pentru sustenabilitate
raman ridicate (figura 1.7). Avand in vedere ca reducerea deficitelor mari si trecerea la excedente
externe reprezintda doar 0 evolutie recenta in tarile debitoare, datoriile externe din aceste tari nu au

inregistrat imbunatatiri considerabile si, in unele cazuri, este posibil chiar sa se fi deteriorat.
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Fig. 1.7. Pozitiile invesittionale internationale nete 2008, 2013 si 2015 (proiectie) (% din PIB)

Sursa: Eurostat, serviciile Comisiei.

In cazul economiilor cu cele mai mari valori negative ale pozitiilor investitionale internationale
nete (P1IN), balantele contului curent sunt deja suficiente pentru a stabiliza si a reduce treptat nivelul
acestora de indatorare externa neta pe termen mediu (figura 1.8). Acest lucru este valabil, in
special, pentru Irlanda, Spania, Letonia, Romania si Portugalia, dar inca nu pentru Grecia si Cipru.

Insa stabilizarea indatorarii externe nu ar reprezenta un obiectiv prudent, in special pentru tarile in
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care valorile ridicate ale PIIN reflecta mai ales prezenta datoriilor. Pentru a reduce PIIN la niveluri
mai sigure in urmatorul deceniu, in toate aceste tari sunt necesare excedente care sa fie intre
moderate si relativ mari. In plus, exista riscuri importante generate de implicatiile pe care le poate
avea un mediu cu inflatie scazuta asupra competitivitatii si a gradului de indatorare. Inflatia scazuta a
preturilor si asalariilor ajuta tarile sa isi redobandeasca competitivitatea [6].

4 10

41 8

Sl IE IT SK ES PT FR LV EL EE HU BG LT HR RO Ccz PL UK
Zona euro In afara zonei euro
u 2014 Balanta contului curent (2014) A Balanta necesara pentru a aduce PIIN la -35 % din PIB in
2024 Balanta necesara pentru a aduce PIIN la -50 % din PIB in 2024 <& Balanta necesara pentru a stabiliza PIIN

Nota: Acest grafic nu contine date pentru Belgia, Danemarca, Germania, Luxemburg, Malta, Tarile
de Jos, Austria, Finlanda si Suedia, in cazul carora pozitia investitionala internationala neta (PIIN) este pozitiva
in2013 sau se preconizeaza ci va fi pozitiva in 2015.

Fig. 1.8. Balantele contului curent necesare pentru stabilizarea sau reducerea datoriilor externe (PIIN)
2014 (previziuni), state-membre selectate (% din PIB)
Sursa: Eurostat, serviciile Comisiei.

Cu toate acestea, ajustarea in materie de competitivitate este ingreunata atunci cand inflatia
scazuta ii vizeaza si pe principalii parteneri comerciali ai fiecirei economii. Impreuni cu efectele
negative care decurg dintr-o perspectiva mai putin optimista de crestere economica,
sustenabilitatea externd este in continuare 0 problema pentru tarile respective. Datele pentru
Franta si Regatul Unit indica o crestere continua a datoriilor externe nete ale acestor doua tari, desi

nivelul indatorarii lor externe ramane destul de moderat.

1.5. Concluzii la capitolul 1

In concluziile la acest capitol considerim ci infrastructura din Romania se afla sub nivelul
optim datorita unui set vechi de proiecte nefinalizate, dar si datorita unor deficiente administrative de
intretinere si exploatare a infrastructurii. Romania trebuie sa realizeze investitii de calitate, mai ales
in infrastructura, destinate zilei de astazi, dar si celei de maine. Prin metodologiai UE bazata pe
functia de productie si a proiectiilor privind cererea, cu utilizarea unor estimari prudente in materie de

multiplicatori, in acest capitol se demonstreaza ca sporirea investitiilor de calitate in infrastructura ar
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putea impulsiona cresterea in Romania, aceasta concluzie fiind in concordanta cu cele mai recente
studii. O mai buna absorbtie a fondurilor UE disponibile ar putea juca un rol esential in sporirea
calitatii i volumului de cheltuieli de infrastructura intr-un mediu bugetar strict. Totodata, se impune
accelerarea reformelor de gestionare a proiectelor si 0 implementare mai stricta a bugetelor pe
termen mediu, pentru a se obtine toate avantajele de crestere in urma investitiilor in infrastructura.

Referitor la organismele financiare internationale, rolul pe care acestea il au in dezvoltarea
economiilor nationale, consideram ca acesta este abordat iIn mod deosebit in ultimii ani, existdnd o
serie de argumente ,,pro” si ,,contra” referitoare la beneficiile reale ale masurilor impuse natiunilor
de catre aceste institutii. Desi principiile de functionare ale acestora sunt atragatoare, transpunerea in
practica a dezideratelor si a conditionarilor aferente, carora li s-a atribuit pe parcursul timpului un
caracter general valabil, fara a fi luate in considerare caracterul variat si particularitatile economiilor
respectivelor state, poate determina efecte destul de grave asupra economiei si, implicit — datorita
interdependentelor existente — asupra securitatii nationale. Tocmai din aceste considerente este
necesard regandirea relatiilor dintre aceste organisme si guvernele nationale si nuantarea
programelor de actiune in functie de particularitatile mediului intern §i international, valabile la
momentul respectiv.

Scopul infiintarii unor institutii financiar-monerate internationale a fost de a asigura cadrul
adecvat pentru cooperare si ajutor reciproc in diferite domenii, intre tarile-membre.

Motivul care a condus la aparitia acestor institutii consta in faptul ca pacea mondiala poate fi
asigurata numai prin prosperitate economica in toate tarile.

Institutiile financiare internationale si-au dovedit necesitatea de a exista, fiind capabile de
actiuni decisive in situatia unor evenimente neasteptate sau crize.

Prin rolul acestor institutii de sprijinire a realizarii unei cresteri economice, de reducere a
gradului de saracie, de protejare a mediului inconjurator, de promovare a dezvoltarii sectorului
privat are loc perfectionarea si dezvoltarea intregului sistem monetar si financiar international.

Constiientizand importanta pe care o au institutiile financiar-monetare internationale pentru
tarile-membre, nu ne putem imagina existenta lor fara aderarea la aceste organisme.

Rolul institutiilor financiare internationale este in crestere, punandu-Se accent pe transparenta

si eficacitate.
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2. ANALIZA ASPECTELOR PRACTICE PRIVIND IMPACTUL SURSELOR
FINANCIARE EXTERNE ASUPRA MEDIULUI DE AFACERI ROMANESC

2.1. Evaluarea utilizarii resurselor financiare externe in dezvoltarea economiei nationale

Starsitul secolului al XX lea a fost marcat de o accelerare fard precedent a globalizarii,
fenomen in care dinamica fuziunilor si achizitiilor internationale, incluzdnd cumpararea de catre
investitorii straini a intreprinderilor de stat privatizate (in statele aflate in tranzitie), a stabilit noi
recorduri ale volumului de investitii straine directe. Cresterea fluxului de investitii straine directe a
depasit ritmul de crestere a comertului mondial in unele perioade ale ultimelor doua decenii.

Se poate spune ca investitiile straine directe pot fi mai importante decat comertul, din punctul
de vedere al furnizarii de bunuri si servicii catre pietele striine. In plus, investitiile striine directe au
devenit cea mai importanta sursd de finantare pentru tarile in curs de dezvoltare. Totodata, in ultimii
ani, investitiile straine directe s-au dovedit si cea mai stabila sursa de finantare fata de investitiile de
portofoliu sau imprumuturile la banci, ele fiind mai putin afectate de crizele financiare [37, p. 122].

Obiectivele concrete in raport de care se formeaza fluxurile investitionale directe sunt privite
din doua perspective, ale statului investitor si ale statului-gazda, astfel:

Pentru statul ce investeste:

» aprovizionarea din statul-gazda cu materii prime si resurse energetice;

> folosirea pietelor-gazda pentru desfacerea produselor;

> utilizarea eficienta a factorilor de productie de care dispune gazda.

> Pentru statul-gazda:

» procurarea pe aceasta cale a unor tehnologii de ultima ora;

» modernizarea productiei prin retehnologizarea si generarea progresului tehnic;

» cresterea numarului de locuri de munca;

> aparitia si dezvoltarea unor noi ramuri de activitate;

> eficientizarea managementului.

Economistul John Dunning considera ca investitiile straine directe sunt determinate de o
multitudine de factori, printre care cei mai importanti ar fi [67, p. 107]:

» avantajele specifice statului in care se realizeaza investitia;

» avantajele specifice statului, in special ale firmei care realizeaza investitia;

» capacitatea firmei care investeste de a internaliza aceste avantaje.
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Romaénia are o mare sansa in ceea ce priveste afluxurile de capital extern, ce vor intra in
urmatorii ani, prin fondurile acordate de UE statelor care doresc sa adere la marea familie
europeana. Pentru a obtine acesti bani, tara noastra trebuie sa faca dovada vointei de a indeplini
programele de dezvoltare pe care si le-a asumat singura.

Dupa anul 1990, intrérile de capital strain in economia romaneascd au crescut semnificativ fata
de iesirile de capital romanesc ce prezinta un nivel foarte scazut.

Pentru Romania, ruptura de sistemul politic si economic socialist care s-a produs dupa 1989 a
facut ca nevoia de capital sa devind mai acuta decat in perioadele precedente.

Dorinta de a trece de la sistemul economic centralizat la sistemul economiei de piata a
necesitat ample restructurdri si transformari politice, economice si sociale In vederea integrarii
economiei romanesti in economiile dezvoltate si in primul rand in cea a Uniunii Europene [48, p,
95].

Fara indoiala, in timp, aceasta acutizare a nevoii de capital s-a produs ca urmare a intarzierilor
inregistrate in restructurarea si reformarea economiei romanesti, dar si ca urmare a distrugerilor si
administrarii defectuoase a unitatilor economice din industrie, agricultura, transporturi, comert,
turism etc.

In aceste conditii, problematica investitiilor striine in Romania devine o componenti
importantd a strategiei macroeconomice.

Cu toate acestea, o grava eroare care s-a produs in administrarea reformei economiei romanesti
dupa 1989, adica eroarea ca in preocupadrile strategice ale structurilor de putere, capitalului intern al
dezvoltarii, i-a fost acordatd o importantd redusa. Totusi, pentru Romaénia interesul fatd de
investitiile straine directe, in aceasta perioada de trecere a economiei romanesti la economia de piata
si racordarea la economia mondiala are la baza urmatoarele motivatii [175, p. 102]:

» nevoia de capital in vederea retehnologizarii si refacerii economice;

» transferul de tehnologie si de know-haw este una din cdile de prima aplicabilitate in
realizarea progresului tehnic. Aceasta se realizeazd prin asocierea cu parteneri strdini din tarile
puternic dezvoltate. Atragerea in acest mod a capitalului strdin faciliteazd accesul la tehnologie;

> preluarea si aplicarea unor metode de conducere mai performante;

» accesul la piata occidentala (produsele obtinute in cadrul acestor forme de cooperare si
participare strdina la fabricatie au acces mai usor pe pietele externe) [99, p. 118].

Dupa revolutia din decembrie 1989, Romania a fost nevoita sa inceapa un proces de tranzitie
de la economia de comanda la economia de piata libera. Startul acestui proces s-a dovedit a fi dificil.

Economia nationald se gasea intr-o stare aproape integral etatizata, sectorul de stat participand la
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formarea PIB in proportie de circa 87%, restul revenind sectorului privat. Ca urmare a acestei
situatii, inlocuirea economiei de comandd cu economia de piatd apare ca un proces realmente
necesar. Modalitatea prin care s-a realizat trecerea la economia de piata a fost privatizarea. In acest
context s-au formulat doud modele posibile de interventie, si anume, ,,terapia soc” si /sau ,,terapia
graduala”, o terapie rapida sau una lenta. Trecerea de la sistemul public la cel privat s-a facut pe
fondul unui vid legislativ, care a permis abuzul, coruptia si jaful patrimoniului national. Ca
rezultat al acestor greseli, economia romaneasca a cunoscut un declin al cresterii economice, proces
care, odata declansat necesita eforturi mari si durata pentru a fi stopat [114, p. 119].

Modernizarea si restructurarea economiei nationale este o actiune complexa care vizeaza toate
nivelurile activitatii economice: ansamblul economiei nationale, ramurile economiei, unitatile
economice, locurile de munca.

Activitatea de modernizare si restructurare este un proces dinamic care asigurda modernizarea
capitalului fix, crearea unor structuri complexe si mobile, introducerea celor mai performante
metode si tehnici de munca. In cadrul activitatii de restructurare si modernizare a economiei
nationale se acorda un loc important imbunatatirii activitatii fiecarei ramuri in parte, cresterii
gradului de participare la circuitul economic al firmelor mici si mijlocii, producatoare de bunuri si
servicii, in investitii. Statului 1i revine un rol determinant atat datorita rolului sau de moderator in
economia nationala, cat si fortei sale financiare si economice. Prin parghiile fiscale si monetare pe
care le poseda, statul poate reorienta agentii economici, publici si privati spre investitii, spre
modernizarea capacitatilor de productie.

In perioada anilor 1948-1990, cooperarea economicd internationaldi a Roméniei prin
participarea la investitii cu tarile capitaliste dezvoltate, cele in curs de dezvoltare si cele socialiste a
cunoscut o evolutie pozitiva. Cooperarea cu tarile capitaliste si cele in curs de dezvoltare a trecut
treptat de la forme simple, traditionale sau multinationale, in domeniul investitional, in domeniul
productiei, pentru realizarea unor obiective industriale, a unor produse sau subproduse, in timp ce cu
tarile socialiste cooperarea s-a desfasurat in cadrul CAER, avand la bazd programul complex. Au
fost vizate forme de cooperare care sa corespundd unor obiective economice din perioada
mentionata.

Obiectivele care s-au urmarit prin largirea si diversificarea formelor de cooperare
internationalad in domeniul investitiilor au fost [102, p. 141]:

> atragerea unor mijloace externe, fie pe calea creditului international cu rambursarea
acestuia prin produsele rezultate, fie pe calea efectuarii unor investitii directe in colaborare cu alte

tart;
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» cooperarea economica si multilaterald intre tarile socialiste pentru solutionarea problemelor
energiei si a materiilor prime;

» realizarea in cooperare bilaterala si multilaterala a unor produse noi, complexe, de
tehnicitate superioara,

» pregatirea cadrelor de specialitate pentru noile obiective, asistenta tehnicd in productie,
asistenta manageriala si de marketing;

» valorificarea inventiilor, know-how-rilor si a documentatiei tehnice.

Existenta unui cadru macroeconomic si financiar stabil reprezintd o preconditie pentru a crea
un teren favorabil afirmarii potentialului competitiv al mediului de afaceri.

Inainte de criza, Romadnia inregistra rate ridicate de crestere a PIB, care s-au dovedit a
fi nesustenabile, avand in vedere dezechilibrele apdrute. Rata anuala de crestere a PIB real a
fost, in medie, de 6,5% in perioada 2001-2008 (figura 2.1) in principal ca urmare a cererii
interne puternice. Au crescut atat consumul, cat si investitiile private, initial pe baza
dezvoltarii financiare si a unui boom al creditelor. in plus, o politici bugetara expansionist
prociclica a sustinut cresterea. Nivelurile in crestere ale importurilor au generat dezechilibre

externe semnificative, care au fost finantate prin intrari de capital volatile.
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Fig. 2.1. Cresterea PIB real in functie de componentele cererii
Sursa: elaborat de autor [56]

Odata cu declansarea crizei, intrarile de capital privat sera@in au scazut brusc. Aceasta
scadere a reflectat atat aversiunea sporita fata de risc a pietelor financiare, cat si
vulnerabilitatile Romaniei. Scaderea in cauza a condus la un deficit de finantare externa care a fost,

in cele din urma, acoperit prin imprumuturi in cadrul unui program de asistenta financiara
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comun UE/FMI/Banca Mondiala. Reducerea intrarilor de capital strdin si masurile corective
adoptate in cadrul programului au avut ca rezultat ajustarea imediata, dar limitata a cererii
interne, precum si redresarea rapida a cresterii economice, dupa ce, in perioada 2009-2010, s-a
inregistrat 0 scadere cumulata a activitatii economice de aproape 8%.

Cresterea economica a revenit la valori pozitive incepand din 2011 si Se preconizeazd ca
va continua sa fie robustad in perioada 2015-2016. De la inceperea crizei, cresterea PIB a
fost determinati de redresarea treptati a cererii interne si de exporturi puternice. in ciuda unei
accelerari recente a cresterii economice, PIB se afla inca sub nivelul inregistrat inainte de criza
(figura 2.2, exprimata in preturile din 2010). Se estimeaza ca ritmul de crestere a PIB real a
incetinit de la 3,5% in 2013 la 3% in 2014, in principal din cauza unei scaderi semnificative a
investitiilor. Se preconizeaza ca in 2015 si in 2016 cresterea economica a Romaniei va
continua sa fie robusta, in principal pe baza cererii interne, si ca aceasta va fi insotita de o piata
stabild a fortei de munca. Se preconizeaza, pe baza previziunilor Comisiei din iarna 2015, ca
cresterea PIB se va mentine peste cresterea potentiald si ca va fi in continuare robusta,
situdndu-se la 2,7% in 2015 si la 2,9% in 2016.
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Fig. 2.2. Dinamica PIB
Sursa: elaborat de autor [56]

Sunt necesare progrese suplimentare in ceea ce priveste convergensa realéd cu media la
nivelul UE. Autoritatile au anuntat intentia de a adopta moneda euro in 2019, insa
provocarile sunt semnificative. In 2014, Romania indeplinea toate cele cinci criterii numerice

de la Maastricht necesare pentru aderarea la zona euro. Cu toate acestea, astfel cum este
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ilustrat in figura 2.3, Romania se afla incda mult sub nivelul de convergenta atins de tarile

care au adoptat recent moneda euro (si anume, Slovacia, Estonia, Letonia si Lituania).
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Fig. 2.3. Venitul pe cap de locuitor
Sursa: Comisia Europeana

Criza a avut un impact considerabil si de duraté asupra economiei Romadniei.
Estimarile cresterii potentiale arata ca revenirea la ratele de crestere din perioada anterioara
crizei este improbabila (figura 2.4). Dupa o scadere puternica in 2009, cresterea potentiala a
cunoscut o redresare timida. Se preconizeaza ca aceasta va atinge 2,9% in 2019, nivel cu 0,5%
mai scazut decat cresterea potentiala medie din perioada anterioara crizei (si anume, 1996-
2008). In perioada 2009-2012, cresterea potentiala s-a bazat exclusiv pe acumularea de capital,
reflectand nivelul ridicat al investitiilor din economie. In schimb, in 2013 si 2014, investitiile au
inregistrat o reducere abrupta.

Nivelul investifiilor se sitweaza in continuare peste media UE. In Romania, in 2013,
investitiile reprezentu aproape 24% din PIB, comparativ cu 19% din PIB, in UE. Cu toate
acestea, contributia investitiilor la competitivitatea globala si potentialul de crestere este afectata de
instabilitatea gradului de prioritate acordat de-a lungul timpului investitiilor publice, care
reprezintd aproape 20% din totalul investitiilor (sau 5% din PIB). Asigurarea realizarii de
investitii eficiente 1in infrastructura publica reprezintd o provocare importanta pentru economia
romaneasca. Evolutiile legate de investitii si de punerea in aplicare a reformelor structurale
anuntate in cadrul actualului program de asistenta (preventiva) pentru balanta de plati au un impact

asupra procesului de convergenta.
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Productivitatea totala a factorilor este proiectatd sa creasca treptat in Urmdtorii ani, in
timp ce contribugia factorului muncd la crestere este, in linii mari, neutra. Acest lucru ar trebui sa
rezulte din reformele pietei muncii si ale pietei produselor, initiate in cadrul ultimelor
doua programe pentru balanta de plati. Cu toate acestea, ritmul reformelor a incetinit in ultima

perioada, limitdnd expansiunea cresterii potentiale (figura 2.4).
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Fig. 2.4. Componentele cresterii potentiale
Sursa: Comisia Europeana

In ceea ce priveste sectorul financiar al Romdniei acesta se bazeaza pe banci, 80% dintre
ele fiind béanci cu capital strain. In ansamblu, institutiile de credit detin cea mai mare parte a
activelor sistemului financiar (aproximativ 80 %) (figura 2.5.). Bancile cu capital austriac au

dominat piata din 2000, urmate de bancile franceze si elene.
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Fig. 2.5. Evolutia activelor bancare si structura de proprietate
Sursa: Comisia Europeana
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Sectorul bancar din Romdnia a facut faga crizei economice si financiare, iar
capitalizarea ramdne puternica. Nu au fost necesare masuri de interventie publica pentru a
sprijini sectorul bancar. Creditele neperformante au scazut de la 22,6% in martie 2014 la
aproximativ 14% in decembrie 2014. in plus, riscurile asociate unui nivel ridicat al creditelor
neperformante au fost atenuate printr-o politica prudenta de constituire de provizioane pentru
pierderile din credite aplicatd de autoritatea de supraveghere bancara.

Constituirea de provizioane pentru activele depreciate afecteaza profitabilitatea
bancilor. In contextul cresterii provizioanelor pentru pierderi din credite si al costurilor de
finantare ridicate (in special pentru bancile cu capital elen si cipriot), profitabilitatea sectorului
bancar a fost supusa unor presiuni in ultimii ani (figura 2.6). Dupa trei ani de pierderi, in 2013
sectorul bancar a inregistrat un profit consolidat modest. In 2014, profitabilitatea bancilor a
suferit din nou din cauza masurilor aplicate pentru curatarea bilanturilor bancare in cadrul
planului de  rezolutie a creditelor neperformante ale Bancii Nationale a Romaniei. Conform
datelor preliminare, sectorul a inregistrat o pierdere de 4,3 miliarde RON la sfarsitul lunii
decembrie 2014 [56].
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Fig. 2.6. Profitabilitatea exprimata prin ROA (randamentul activelor) si ROE (rentabilitatea
capitalurilor proprii)

Sursa: Comisia Europeana
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Cresterea creditarii ramdne modesta din cauza unor factori legasi atdr de ofertd, cdt si
de cerere. In concordanta cu tendintele regionale, sistemul bancar din Romania a suferit in
2014 o reducere suplimentara a stocului creditelor, o scadere a nivelului de finantare de la
bancile-mama, precum si 0 extindere a bazei de depozite locale, aceasta din urma fiind rezultatul
economisirii preventive realizate atat de gospodarii, cat si de intreprinderi. Pe fondul acestor
evolutii, deficitul de finantare a fost, de asemenea, redus. Raportul credite acordate/depozite
atrase a scazut la putin sub 100% la sfarsitul lunii iulie 2014, pentru prima datda dupa
aproape sapte ani, si la 91,4 % la sfarsitul lunii decembrie 2014 [9].

Reducerea efectului de levier al bancilor strd@ine a continuat in 2014. Pe parcursul
primului program de asistenta pentru balanta de plati (2009-2011), bancile cu capital strain si-
au pastrat expunerile fata de Romania in cadrul initiativei ,,Viena”. Cu toate acestea, incepand
din primavara anului 2011, a avut loc o reducere treptata si ordonata a efectului de levier,
expunerea acestor banci reducandu-se cu aproximativ 25% din martie 2010 pana in iunie 2014.

Principalele vulnerabilitari si provocdari cu care se confirunta sectorul bancar au fost pdnda
acum combdtute, insa continud sa existe elemente de vulnerabilitate. Principalele provocari se
refera: (1) la nivelul inca semnificativ al creditelor neperformante; (II) procesul de reducere a
efectului de levier aflat in curs, dar care se desfasoara in mod ordonat; (I1l) ponderea
substantiala a imprumuturilor in monede straine; (IV) initiativele legislative care pot avea un
impact negativ asupra stabilitatii sectorului financiar; (V) riscurile geopolitice care ar putea
afecta bancile-mama ale filialelor din Romania (anexa 1, tabelul A.1.1).

In ceea ce priveste fondurile europene, rata de absorbtie a fondurilor europene a fost de 11,5 la
sutd la sfarsitul anului 2012. In anul 2013, rata de absorbtie a crescut, fiind de 21,9 la sutd in luna
august, dar ramane inca la un nivel redus. Pentru perioada 2014-2020, Romania a primit o
suplimentare de fonduri europene (suma disponibila este de 39,3 miliarde euro, din care 21,8
miliarde euro aferentd Fondurilor Structurale si de Coeziune; comparativ, fondurile alocate
Romaniei in exercitiul bugetar 2008-2014 au fost de 34,6 miliarde euro, respectiv 19,7 miliarde
euro).

Pentru coordonarea actiunilor politice care incadreaza Strategia Europa 2020, la nivelul
Uniunii Europene a fost gindit un sistem de guvernantd economicd format in principal din
Semestrul european, Pactul de stabilitate si crestere, Procedura de dezechilibre economice, Pactul
Euro Plus, precum si Remedierea sectorului financiar. Ca urmare a angajamentelor implicate de
aceste acorduri, precum si a obligatiilor punerii in aplicare a programului de ajustare economica

preventivd cu Uniunea Europeana, FMI si Banca Mondiald, in perioada 2011-2014 Romania a
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realizat o serie de progrese. Scenariul macroeconomic pe care se bazeaza programul de convergenta
este considerat plauzibil si in acord cu previziunile Comisiei, Romania nefiind supusa unor presiuni
bugetare pe termen scurt si mediu, cu conditia respectarii angajamentelor asumate si a gestionarii
atente a riscurilor de politica fiscala si sustenabilitate . Aceasta inseamna ca mai pot fi identificate
surse de eficientizare a guvernantei economice, cum ar fi reducerea arieratelor inca persistente in
intreprinderile de stat sau implementarea unor masuri suplimentare privind imbunatatirea nivelului
de respectare a obligatiilor fiscale si de evaziune fiscala, estimata la 10,3% din PIB la nivelul anului
2010, limitarea cresterii costurilor cu imbatranirea populatiei si sustinerea reformei pensiilor prin
promovarea sanselor de angajare a lucratorilor varstnici. Pentru urmérirea disciplinei politicilor, a
consolidarii macroeconomice si a reformelor structurale, Guvernul Romaniei are in vedere, in
perioada prezenta, implementarea noului acord de tip preventiv cu FMI, Banca Mondiala si Uniunea
Europeana, cu o durata de 24 de luni [8].

Principalele puncte de interes pentru agenda competitivitatii raiman cele legate de realizarea
proiectelor de investitii publice, conform angajamentelor curente ale Guvernului Romaniei, care
indica o crestere a cheltuielilor de investitii de la 6,0-6,5% din PIB, cat s-a prevazut pentru perioada
2010-2012 (5,9% din PIB sau 16,6% din totalul cheltuielilor bugetare in 2013) la 6,5-7,6% din PIB
pe orizontul 2014-2016 si 21,8% din totalul cheltuielilor bugetare in anul 2016. Acest efort
investitional, in contextul masurilor de stabilizare macroeconomica, este asteptat sa contribuie in
special in directia celor cinci domenii considerate strategice pentru investitii si ocuparea fortei de
munca: energie, resurse minerale, agricultura, industrie si infrastructura, dar si la accelerarea
ritmului de cheltuire a fondurilor europene pentru a ajunge la o ratd de absorbtie in intervalul
50%-80% pana la 31 decembrie 2015 [58].

Fluxul net de ISD in anul 2014 a inregistrat un nivel de 2.712 milioane euro si este structurat
astfel: aportul la capitalurile proprii ale investitorilor straini directi in intreprinderile cu investitie
straina directd din Romania in valoare de 2.427 milioane euro (89,5 la suta din fluxul net de ISD).
Aportul la capitalurile proprii rezultd din diminuarea participatiilor la capital, in valoare de 2.764
milioane euro, cu pierderea neta in suma de 337 milioane euro. Pierderea netd a rezultat prin
scaderea din profitul realizat in anul 2013 de catre intreprinderile ISD profitabile, in valoare de
5.504 milioane euro, a dividendelor repartizate in anul 2014 de catre intreprinderile ISD, Tn cuantum
de 2.287 milioane euro, dupa care aceastd valoare a fost diminuatd cu pierderile inregistrate in
intreprinderile ISD care au incheiat anul 2014 cu pierderi in suma de 3.554 milioane euro. Modul de
calcul este in conformitate cu metodologia internationald de determinare a profitului reinvestit de

catre Intreprinderile ISD, respectiv a pierderii nete Inregistrate de catre acestea.
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Creditul net primit de catre intreprinderile cu investitie straina directa de la investitorii straini
directi, inclusiv din cadrul grupului a fost in suma de 285 milioane euro, ceea ce reprezinta 10,5 la
sutd din fluxul net al ISD (anexa 3, tabelul A3.1).

In anexa 3 este prezentat fluxul net de ISD si componentele acestuia (participatiile la capital,
profitul reinvestit/pierderea neta si creditul net de la investitori), repartizat pe domenii de activitate
ale Intreprinderilor ISD. Din analiza acestor date se evidentiaza urmatoarele:

a) In majoritatea domeniilor de activitate economica in care ISD au pondere importanti se
constatd majorari ale participatiilor la capital in intreprinderile ISD, ceea ce semnificd continuarea
procesului investitional in anul 2014. Domeniile care au inregistrat cele mai importante majorari de
capital au fost industria (1.253 milioane euro) si in cadrul acesteia industria prelucratoare (944
milioane euro) si mijloacele de transport (336 milioane euro); alte domenii cu investitii importante
de capital au fost constructiile si tranzactiile imobiliare (476 milioane euro), intermedierile
financiare si asigurarile (431 milioane euro) si comertul (332 milioane euro).

b) Principalele domenii economice in care pierderile au excedat profiturilor au fost
constructiile si tranzactiile imobiliare (335 milioane euro profit, 662 milioane euro pierderi),
metalurgia (156 milioane euro profit, 326 milioane euro pierderi) si intermedierile financiare si
asigurarile (504 milioane euro profit, 599 milioane euro pierderi).

c) Nivelul de 285 milioane euro, inregistrat de creditul net primit de catre intreprinderile ISD
de la investitorii strdini directi in anul 2014, este foarte scazut in raport cu cel din anul 2013, cand s-
au inregistrat 1.343 milioane euro. Cateva domenii de activitate au beneficiat de finantari importante
pe calea creditului mama-fiica, respectiv industria prelucratoare (trageri de 2.659 milioane euro),
tehnologia informatiei (trageri de 2.050 milioane euro), comertul (trageri de 1.497 milioane euro),
constructiile si tranzactiile imobiliare (trageri de 1.215 milioane euro), precum si energia (trageri de
977 milioane euro). Totusi, dintre domeniile economice mentionate, numai tehnologia informatiei si
energia au beneficiat de o finantare semnificativa prin creditul net (525 si, respectiv, 305 milioane
euro), in toate celelalte domenii tragerile de noi credite de la investitorii straini directi fiind acoperite
sau chiar depdsite de rambursarile de credite primite, aflate in sold [9].

d) Industria, prin nivelul participatiilor la capital inregistrate (1.253 milioane euro) si al
profitului reinvestit (411 milioane euro), a beneficiat de un aport la capitalurile proprii de 1.664
milioane euro, reprezentand 68,6 la suta din aportul total la capitaluri proprii 1SD al anului 2014
(anexa 3, tabelul A3.2).

Soldul final al ISD la 31 decembrie 2014 a inregistrat nivelul de 59 958 milioane euro. Acest
rezultat a fost obtinut prin adaugarea la soldul initial al ISD a fluxului net de ISD si a diferentelor
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valorice pozitive/negative provenite atat din reevaluarile datorate modificarii cursului de schimb si
preturilor unor active, cat si din retratari contabile ale valorii soldurilor initiale ale unor intreprinderi
raportoare.

Aportul la capitalurile proprii (inclusiv profitul reinvestit) al intreprinderilor investitie straina
directd avea la sfarsitul anului 2014 valoarea de 40 700 milioane euro (67,8 la suta din soldul final
al ISD), iar creditul net total primit de catre acestea de la investitorii straini directi, inclusiv din
cadrul grupului, a inregistrat nivelul de 19 258 milioane euro, ce reprezinta 32,2 la suta din soldul
final al ISD. Creditul net cuprinde atat creditele pe termen mediu si lung, cat si cele pe termen scurt
acordate de catre investitorii straini intreprinderilor lor din Romania, atat direct, cat si prin
intermediul altor firme nerezidente, membre ale grupului.

Repartizarea soldului investitiilor straine directe pe principalele activititi economice. Din
punct de vedere al orientdrii pe ramuri economice (conform CAEN Rev.2), ISD s-au localizat cu
precadere in industria prelucritoare (31,1 la suti din total). In cadrul acestei industrii, cele mai bine
reprezentate ramuri sunt: prelucrarea titeiului, produse chimice, cauciuc si mase plastice (5,9 la suta
din total ISD), industria mijloacelor de transport (5,7 la sutd), metalurgia (4,1 la sutd), industria
alimentara, a bauturilor si tutunului (4,0 la sutd), ciment, sticla, ceramica (2,7 la sutd).

Pe langa industrie, activitatile care au atras importante ISD sunt intermedierile financiare si
asigurarile (14,2 la sutd din totalul ISD), comertul cu amanuntul si cu ridicata (11,2 la sutd),
constructiile si tranzactiile imobiliare (9,8 la suta), tehnologia informatiei si comunicatiile (6,9 la
sutd) (anexa 3).

Imobilizarile corporale si necorporale in intreprinderile cu investifii straine directe. Avand
in vedere rolul foarte important pentru cresterea economica pe care il joaca imobilizarile corporale si
cele necorporale, precum si caracterul de durata pe care acestea il imprima ISD, cercetarea statistica
si-a propus sa determine ponderea acestor categorii de destinatii finale ale investitiilor in soldul ISD
la finele anului 2014 si repartizarea lor pe principalele activitati economice. Se constatd ca
imobilizarile corporale si necorporale, cu un sold la finele anului 2014 de 29431 milioane euro,
reprezintd 49,0 la suta din soldul total al ISD, ceea ce conduce la un grad semnificativ de stabilitate
a investitiei straine.

Activitatile economice in care ISD se regasesc in imobilizari corporale si necorporale la un
nivel semnificativ sunt: industria (29,4 la sutd din total ISD), iar in cadrul acesteia industria
prelucratoare (cu 18,7 la sutd din total ISD), constructiile si tranzactiile imobiliare (5,9 la suta) si
comertul (5,7 la sutd) (anexa 3).

Repartizarea soldului investitiilor strdine directe pe regiuni de dezvoltare. Din punct de

73



vedere teritorial se observa orientarea ISD cu precadere spre regiunea de dezvoltare Bucuresti-1Ifov
(61,4 la sutd), alte regiuni de dezvoltare beneficiare de ISD intr-o masura relativ insemnata fiind
regiunea Centru (8,6 la suta), regiunea Sud-Muntenia (7,7 la sutd), regiunea Vest (7,6 la sutd) si
regiunea Nord-Vest (4,5 la sutd) (anexa 2, fig. A2.7, fig. A2.8., fig. A2.10).

Mentionam ca ISD au fost localizate teritorial dupa sediul social al intreprinderilor investitie
straind directd, ceea ce nu corespunde intotdeauna cu locul de desfasurare a activitatii economice
(anexa 3).

Repartizarea soldului investitiilor strdine directe pe tiri de origine. Repartizarea a fost
realizata in functie de tara de rezidenta a detinatorului nemijlocit a cel putin 10 la suta din capitalul

social al intreprinderilor investitie straina directd din Romania (anexa 2, fig. A2.9).

Primele 4 tari clasate dupa ponderea detinuta in soldul ISD la 31 decembrie 2014 sunt: Olanda
(24,4 la suta), Austria (19,1 la sutd), Germania (11,2 la sutd) si Franta (7,6 la sutd), ierarhie
neschimbata din anul 2010 (anexa 3, tabelul A3.4).

Tipuri de investitii straine directe. Fluxul de participatii la capital in intreprinderile ISD, in
valoare de 2.764 milioane euro, este diferentiat in greenfield, fuziuni si achizitii, dezvoltare de firme
si restructurare de firme.

In anul 2014, investitiile greenfield si cele din categoria fuziuni si achizitii (M&A) au
inregistrat un nivel redus, de 112, respectiv, 152 milioane euro; ponderea predominantd in fluxul
participatiilor la capital in 2014 este detinuta de dezvoltarile de firme cu o valoare de 1391 milioane
euro, respectiv 50,3 la sutd din participatii, si de restructurarile de firme cu 1109 milioane euro,
reprezentand 40,1 la sutd din participatii.

Pentru a aprecia impactul de durata al investitiilor greenfield asupra economiei, au fost
evidentiate si acumularile de investitii straine directe (solduri) in intreprinderile infiintate prin
investitii greenfield, denumite intreprinderi greenfield [8].

Din punct de vedere al repartizarii pe principalele activitati economice, investitiile straine
directe in intreprinderi greenfield s-au orientat cu precadere spre industria prelucratoare (33,6 la suta
din soldul ISD in intreprinderi greenfield). Alte ramuri in care aceste investitii au 0 pondere
semnificativa sunt: comertul (18,2 la sutd), constructiile si tranzactiile imobiliare (12,9 la suta),
intermedierii financiare si asigurarile (11,2 la suta).

Cea mai mare parte a investitiilor straine directe in intreprinderi greenfield se concentreaza, ca
si ansamblul ISD, in regiunea Bucuresti-llfov (56,5 la sutd din soldul ISD in intreprinderi

greenfield); urmeaza regiunea Centru cu 13,3 la suta, regiunea Vest cu 9,9 la suta si Sud-Muntenia
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cu 8,3 la suta din soldul ISD in intreprinderi greenfield.

Consideratda dupa marimea investitiilor straine directe in intreprinderi greenfield, ordinea
tarilor de provenientd a acestora difera intr-o oarecare masura de ordinea stabilitd in functie de
originea soldului total al ISD. Astfel, cele mai mari investitii in intreprinderi greenfield provin din
Olanda (23,7 la sutd), urmate de cele din Germania (18,2 la sutd), Austria (14,7 la sutd) si Italia (7,6
la suta).

Veniturile realizate din investitiile strdine directe. Veniturile nete obtinute de catre
investitorii straini directi in anul 2013 au fost de 2839 milioane euro, ceea ce reprezinta o crestere cu
1.572 milioane euro (124 la sutd) in raport cu anul precedent. Veniturile nete sunt constituite din
veniturile din participatii la capital si din veniturile nete din dobanzi.

Veniturile din participatii la capital reprezinta profiturile obtinute de intreprinderile ISD, in
valoare de 5.504 milioane euro, diminuate cu pierderile inregistrate de intreprinderile ISD in valoare
de 3.554 milioane euro, rezultand pentru anul 2013 un nivel de 1.950 milioane euro.

Prin diminuarea veniturilor din participatii la capital cu valoarea dividendelor repartizate in
anul 2014 investitorilor straini directi (in suma de 2.287 milioane euro) se obtine o pierdere neta, pe
ansamblul ISD, in suma de 337 milioane euro, calculatd conform metodologiei internationale de
determinare a profitului reinvestit.

Veniturile nete din dobanzile acumulate de catre investitorii straini directi la creditele acordate
intreprinderilor lor din Romania, atat direct, cat si prin alte companii nerezidente din cadrul
grupului, au inregistrat un nivel de 889 milioane euro.

Exporturile si importurile intreprinderilor cu investitii strdine directe. Activitatea
intreprinderilor cu investitii straine direct, in ansamblul ei, are un impact pozitiv asupra comertului
exterior al Romaniei, contributia acestora la exporturile de bunuri fiind de 70,9 la suta, in timp ce la
importuri este de 64,5 la suta (anexa3, tabelul A3.5).

In ceea ce priveste soldul balantei comertului cu bunuri a intreprinderilor ISD din diferitele
ramuri economice, se constatd cd industria prelucrdtoare este principala ramurd cu excedent
comercial (5.946 milioane euro) si aceasta in special datoritda subramurilor mijloace de transport
(excedent de 3.910 milioane euro), produse din lemn inclusiv mobila (excedent de 1.256 milioane
euro), metalurgie (excedent de 1.098 milioane euro) si textile, confectii si pielarie (excedent de 911
milioane euro).

E de mentionat ca intreprinderile ISD din agricultura, silvicultura si pescuit au inregistrat un
usor excedent in comertul cu bunuri (10 milioane euro), in toate celelalte ramuri intreprinderile ISD

inregistrand deficit comercial.
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2.2. Impactul investitiilor straine directe asupra dezvoltirii economiei Romaniei

O problema importanta a tarilor in curs de dezvoltare, care urmeaza sa isi consolideze pozitia
pe piatd, o constituie atragerea investitiilor straine directe. In acest context, in ultimele doua decenii,
in Romania, ritmul de participare a capitalului strdin la investitiile directe a avut evolutii pozitive.
Acest aspect a fost determinat de existenta unor conditii per ansamblu atractive pentru investitorii
strdini, la nivelul tarii noastre, de restructurare a industriei, precum si de dezvoltare a productiei de
multiple servicii.

Este adevarat ca in comparatie cu alte state-membre UE, situatia Romaniei in privinta atragerii
de ISD nu este la un nivel atat de avansat, fapt care poate fi remarcat din reprezentarea dinamicii
fluxurilor de investitii la nivel european (figura 2.7). Principala cauza care a determinat ritmul
scazut de atragere a capitalurilor straine in Romania, dupa perioada de boom economic, marcata de

2008, a fost in principal instabilitatea economica instauratd dupa lansarea crizei-economice.
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Fig. 2.7. Dinamica fluxurilor ISD atrase la nivel national in perioada 2003-2014

comparativ cu media UE
Sursa: UNCTAD Statistics

Acest fapt poate fi observat din reprezentarea grafica, anterior realizata, pe baza datelor
publicate de UNCTAD, care surprinde evolutia fluxurilor de investitii strdine directe atrase de
Romania, comparativ cu media realizata la nivelul Uniunii Europene.

Astfel, observam ca al doilea punct de revenire a fluxului de investitii straine directe, dupa
anul 2003, din perspectiva volumului de capitaluri strdine atrase de tara noastra, s-a realizat la
nivelul anului 2008, imediat dupa aderarea Romaniei la Uniunea Europeana, in acest context tara

noastra dobandind un grad de incredere ridicat in viziunea investitiorilor strdini. Insa avantul
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investitional cunoaste o reducere considerabild, incepand cu anul 2009, fluxurile de investitii
ajungand la 2 363 milioane USD la finele anului 2011, volum care reprezenta 15% din media de
investitii straine directe atrase la nivelul Uniunii Europene. Dinamica evidentiata de fluxurile de ISD
la nivelul perioadei 2012-2014, ajusteaza din decalajele nefaste cauzate de efectele crizei, in

Pe urmatoarele 3 locuri la nivelul Uniunii Europene, din perspectiva capitalurilor straine atrase
la nivelul lui 2014, se claseaza succesiv Olanda, cu fluxuri de ISD in valoare de 30.253 milioane
USD, urmata de Spania, care Inregistreaza un nivel cu 25% mai mic, respectiv de 22 904 milioane
USD. Pe locul 4, in topul fluxurilor de ISD atrase de tarile-membre UE, se situeaza Finlanda, cu o
performantd majora, realizata la nivelul anului 2014, prin atragerea de capitaluri straine de 22.904

milioane USD, practic de 4,5 ori mai mult raportat la 2012 (figura 2.8).
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Fig. 2.8. Evolutia fluxurilor ISD atrase de tarile-membre UE comparativ cu Romania
Sursa: UNCTAD Statistics

Abordand in continuare realizarile obfinute, din punct de vedere al capitalurilor strdine
antrenate in economie, In anul 2014, observam ca urmatoarele clasate, pe locurile 5 si 6, la nivel UE,
sunt Franta si Polonia. Astfel, dupa cresterea considerabild a fluxului de ISD realizata in anul 2013,
de pana la 2,5 ori mai mare comparativ cu volumul fluxului din 2012, Franta inregistreaza un nou
declin, din punct de vedere investitional, prin atragerea in economie a unui flux de doar 15 191
milioane USD, in anul 2014, reprezentdnd un volum al fluxului de ISD, cu 65% mai mic, fata de
ajustarea realizata la nivelul anului 2013.

In acest context, Polonia inregistreaza performante comparabile cu nivelul fluxului de ISD

realizat in Franta, anul 2014 evidentiind atragerea de investitii straine directe, in valoare de 13 883
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milioane USD, cu doar 8.4% mai putin, comparativ cu Franta. In acelasi timp, intrarile de ISD care
au patruns pe piata poloneza in 2014, reprezinta cu 77% mai mult comparativ cu fluxul atras de
Romania 1n aceeasi perioada.

Pentru prima datd in ultimii 10 ani, Germania atrage in economie capitaluri straine la un nivel
inferior celui realizat de tara noastra, fluxul de ISD realizat de Germania la finele lui 2014
reprezentand doar 57% din valoarea realizatd de Romania. Astfel, in 2014, Germania realizeaza un
flux de ISD in valoare totala de 1 831 milioane USD, de 10 ori mai putin decat in 2013, fapt datorat
unei posibile reorientdri a investitiilor straine citre piete mai ieftine, care detin si o infrastructurda
relativ dezvoltata, oferind conditii de dezvoltare pe termen lung.

Din punct de vedere al dinamicii fluxurilor de investitii strdine directe atrase de Romania,
putem spune cd tara noastra se afld Intr-o noud perioadad de tranzitie, marcatd de finele perioadei de
recesiune si Inceputul unei perioade de relansare economica. Astfel, dupd diminuarea succesiva a
capitalurilor strdine patrunse in economia romaneasca, evidentiatd preponderent in perioada 2009—
2011, la nivelul Iui 2014, Romania inregistreaza o anumita constanta in variatia fluxurilor de 1SD,
fapt ce denotad o perioada de restabilire a Increderii investitorilor strdini In potentialul si conditiile
oferite de tara noastra.

Asadar, in 2014 Romania atrage un flux de ISD in valoare de 3 234 milioane USD, cu 6—7%,
mai putin decdt Croatia sau Danemarca, insd net superior volumelor fluxurilor de ISD atrase in
aceeasi perioada de Belgia, Bulgaria, Slovenia, Estonia, Slovacia etc. Totodata, observam ca pe
fondul crizei sistemului bancar, marcat de o lipsa acutd de capitaluri, dar si al instabilitatii politice
din regiune, fluxurile de investitii straine directe din Grecia s-au diminuat cu 23%, la nivelul anului
2014, dacd ne raportam la situatia din 2013, cand se inregistra un flux de ISD in valoare de 2818
milioane USD. Cel mai probabil, efectele instabilitatii economice cu care se confrunta Grecia Se vor
rasfringe mai accentuat in rezultatele anului 2015.

In acest context, pe fondul unor variatii considerabile, la nivelul anului 2014, ale fluxurilor de
ISD, inregistrate la nivel european, determinate de permanenta prospectare a pietei si relocare a
investitorilor, interesati in a-si plasa capitalurile Tn tari care sd le ofere conditii propice dezvoltarii
investitionale si obtinerii unor profituri rapide, Romania trebuie sa profite, continuand seria
reformelor structurale aplicate pana in prezent, printr-o mai buna dezvoltare a infrastructurii, prin
imbunatatirea si transparenta legislatiei fiscale, precum si prin punerea in aplicare a unor serii de
masuri, care sd determine cresterea increderii investitorilor strdini in potentialul economic al tarii

noastre si implicit atragerea de noi investitii.
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In continuare, vom extinde analiza prin evidentierea concreta a evolutiei fluxurilor de investitii
la nivelul Romaniei, in perioada 2003-2013, prin evidentierea structurii acestora de-a lungul

perioadei analizate (tabelul 2.1).

Tabelul 2.1. Dinamica si structura fluxurilor de ISD din Romania in perioada 2003-2013

MEUR
\uil Total Flux | Participatii nete |  Participatiila | Profitul net | Profituri | Pierdeni | Dividende | Credite nete
3 ISD lacapital | capifalurile proprii | reinvestit | realizate | suferite | repatriate |  primite
col 1=1+8 1=3+4 3 4=5-4-7 5 0 1 §
2003 | 1946 1263 691 5T 2028 | 1,010 446 083
2004 | 5183 4484 3032 1452 2703 703 368 099
2005 | 5213 34852 2638 1,164 3434 | 1169 | 1101 1,361
2006 [ 9,059 0,832 4159 2673 4,11 853 384 2227
2007 | 7,250 3547 220 132 6376 | 2292 | 2757 3,703
2008 | 9,496 4873 5,65 -39 0412 | 4108 | 269 4,623
2000 | 3488 1729 3118 -1389 4496 | 4277 | 1608 1,759
2010 | 2,220 1824 4067 -2243 4220 | 4495 | 1970 396
011 | 1815 1312 4009 -2491 4710 | 5132 | 2075 303
012 2138 795 2676 -1881 4691 | 4360 | 2212 1343
2013 | 2712 2427 2764 33 5504 | 355 | 2287 285
Total | 50,520 33,138 34,680 1,551 | 48708 | 31955 | 18304 17,352

Sursa: Rapoartele anuale publicate de Banca Nationald a Romaniei

In acest sens, mentionim ci baza de date utilizatd, care constituie fundamentul analizei
economice pe care o vom realiza, a fost construitd in conformitate cu evolutiile declarate in
rapoartele oficiale publicate de Banca Nationald a Romdaniei. Structura fluxului net de investitii
straine directe a surprins, in intervalul statistic 2005-2015, fiind alcatuita din participatii la capital,
profit net reinvestit, precum si din credite realizate de catre investitori in cadrul grupului.

Ca tendintd de ansamblu, dupa perioada de boom economic din anul 2008, cind Romania a
inregistrat un maxim de capitaluri straine de 9.496 milioane euro, nu s-au mai inregistrat profituri
reinvestite, in contextul pierderilor mari inregistrate de investitori, ca urmare a efectelor nefaste
determinate de criza economico-financiara.

In aceeasi perioada, de dupa 2009, din cauza pierderilor semnificative inregistrate, nivelul

fluxurilor de investifii a scazut semnificativ, in principal din cauza retragerii anumitor investitori
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straini de pe piata din Romania, dar si al repatrierii profiturilor, ca urmare a neincrederii acestora in
programul anticriza intreprins de executiv. Astfel, in perioada 2010-2013, nivelul fluxurilor de ISD
sunt destul de modeste si se referd, in mod deosebit, la completdri sau majorari de capital impuse de
efectele crizei.

Practic, criza economico-financiard a determinat o reducere considerabila a capitalurilor
straine de pe piata romaneasca, situatie evidentiata si de reducerea fluxurilor de investitii straine
directe din perioada 2009-2012.

Pentru a avea o vedere de ansamblu mult mai clard, s-a realizat o reprezentare graficd a
evolutiei fluxurilor de investitii strdine directe din Romania in ultimul deceniu. Astfel, din
perspectiva reprezentarii realizate, putem afirma ca evolugia fluxurilor de investitii strdine directe

din tara noastra evidentiaza o tendinta sinusoidala, in perioada 2003-2013 (figura 2.9).
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Fig. 2.9. Dinamica structurii fluxului de investitii straine directe din Roméania

Un factor favorizant al cresterii investitiilor straine directe in tara noastra pana in 2008 a fost
reprezentat de privatizarea unor sectoare ale economiei nationale, atragerea de capital strdin la
societatile comerciale deja create si crearea de noi societati comerciale cu capital strdin, aprecierea
nefiind valabila si pentru perioada 2009-2012.

Perioada in care capitalul strdin a inregistrat cresteri semnificative este reprezentatd de acei
ani, in care sectoare importante ale economiei tarii noastre au fost privatizate. In contextul anterior

prezentat si din evolutia evidentiata, conform datelor publicate de BNR, se observa ca din anul 2000
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s-a inregistrat o tendinta continud de crestere a fluxului de ISD, cea mai semnificativa perioada, cu
rezultate notabile, fiind reprezentata de intervalul 2003-2008, in care fluxul de investitii straine nete
a crescut de la valoarea de 1946 milioane euro in 2003, la 9496 milioane euro in 2008.

Astfel, in perioada de dupa 2003, se remarca o evolutie ascendentd, intr-un ritm accelerat pana
in 2008, in contextul 1n care sectoare importante ale economiei Romaniei au fost privatizate.

Incepand cu 2009 se evidentiaza un trend negativ al fluxului de investitii striine directe nete in
Romania, care au scazut de la 9 496 milioane euro in 2008, la numai 3 488 milioane euro in 2009,
2220 milioane euro in 2010, si ulterior la 1815 milioane euro in anul 2011. in 2012, fluxul
investitiilor strdine directe nete a ajuns la 2138 milioane de euro, iar Tn 2013 la 2712 milioane euro.
Investitiile care s-au realizat in Romania au fost orientate cu precadere spre sectorul de intermedieri
financiare si asigurari, dupa cum s-a exemplificat in subcapitolele anterioare, care au detinut in
medie intre 72-80%, in timp ce investitiile in intreprinderile nefinanciare s-au situat in jurul ponderii
de cca. 23%.

Dupa cum se poate remarca, aceasta structura reprezinta prea pugin investitiile straine directe
in activitatea de productie, care este de fapt cea esentiala. Din perspectiva profiturilor reinvestite,
observam ca la nivelul anului 2013, Romania inregistreaza un nivel de 5 504 milioane EUR, cu 17%
mai mult decat in anul precedent, suferind in acelasi timp o pierdere de 3 354 milioane EUR, cu
aproximativ 18.5% mai mica decat cea din 2012, care, coroborate cu participatia la capital, de 3 ori
mai mare decat cea a perioadei precedente, au determinat un rezultat net de investitii straine directe
in valoare de 2 712 milioane EUR, cu aproximativ 27% mai mult decat se obtinuse la nivelul lui
2012.

Per ansamblu, se remarca o intensificare masiva a investitiilor in perioada postaderare, la
nivelul anului 2008, atunci realizdndu-se si cele mai mari contributii la capitalurile proprii, n
valoare totalda de 5 265 milioane EUR, care au determinat la finele anului un flux net de investitii
straine directe in valoare de 9 496 milioane EUR. Inca de la nivelul lui 2008 incepe si se instaureze
asanumitul fenomen de dezinvestire, dinamica profiturilor reinvestite punand in evidenta un impact
negativ din perspectiva volumului fluxurilor de ISD realizate la nivel national, datorita faptului ca
dupa perioada lansarii crizei economice, investitorii straini au preferat sa repatrieze sub forma de
dividende, un volum semnificativ din valoarea profiturilor realizate.

Asadar, consolidand datele publicate de Banca Nationald a Romdniei, referitor la evolutia
fluxurilor de ISD, observam ca in ultimul deceniu investitorii strdini au repatriat sub forma de
dividende 1n tarile de origine 18304 milioane de EUR, in timp ce 1n acelasi interval evolutia fluxului

de participatii la capitalurile proprii Tnsumeaza 34689 milioane EUR.
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Trebuie mentiona, 1nsd, ca datoritd volatilitatii ridicate a fluxurilor de investitii strdine,
demonstrate prin analiza dinamicii capitalurilor straine din ultimul deceniu, este de preferat ca
patrunderea de ISD din economie sa fie completata de investitiile autohtone, atat pentru crearea unui
climat de afaceri echilibrat si competitiv, dar mai ales din motive ce tin de securitatea nationala,
privatizdrile de masa crescand considerabil riscul de lichiditate la nivel national.

Investitiile striine directe, ca sursi importanti de finantare pe termen lung, sunt
diversificate din punct de vedere sectorial. Avand in vedere ca 0 mare parte a sectorului bancar
din Romania este detinuta de investitori strdini, investitiile straine directe in sectorul serviciilor sunt
0 componentd esentiald a investitiilor strdine directe, urmate de investitiile strdine directe in
industria prelucritoare. In cadrul industriei prelucritoare, 0 paletd larga de sectoare beneficiaza de

investitii straine directe (figura 2.10).
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Investitiile straine directe in sectorul bunurilor comercializabile sprijina competitivitatea
la export, in timp ce investitiile striine directe in sectorul constructiilor, generate de boomul
creditelor, se ajusteaza. De la izbucnirea crizei, investitiile strdine directe in sectorul bunurilor
comercializabile au dat rezultate mai bune decat investitiile strdine directe in sectorul bunurilor
necomercializabile. In perioada 2009-2012, proportia de investitii striine directe directionate citre

sectoarele bunurilor comercializabile a crescut cu 1,7% pe an, in timp ce proportia citre sectoarele
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bunurilor necomercializabile a crescut cu 0,9%. Reflectand corectarea boomului creditelor, stocurile
de investitii strdine directe 1n activitdtile imobiliare si In sectorul constructiilor au scazut in 2010 si
stagneaza de atunci (figura 2.11).

Majoritatea investitiilor striine directe din Romania provin din UE. Statisticile referitoare
la originea investitiilor striine directe sunt dificil de interpretat. In cazul Romaniei, investitiile cele
mai mari vin din partea Tarilor de Jos, urmate de Austria si de Germania (figura 2.12). Insa este
posibil ca aceste cifre sa fie distorsionate, deoarece numeroase societdti internationale fie isi au
sediul oficial in Tarile de Jos, fie societatea holding a activitatilor lor europene se afla in aceasta

tara.
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Fig. 2.12. Stocul ISD pe téari in 2015

Sursa: Comisia Europeana

Societitile cu capital striin joacd un rol major in integrarea Roméniei in comertul
international. In 2015, societatile cu capital striin reprezentau 67% din exporturile de bunuri ale
Romaniei si 64% din importurile sale, fiind responsabile pentru o mare parte din comertul
intrasectorial mentionat mai sus. Investitiile straine directe in industria prelucratoare, considerate
separat, au contribuit cu 58% din exporturile de bunuri ale Romaniei si 43% din importuri, ceea ce a

determinat un sold net echivalent cu 4,1% din PIB.
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2.3. Eficientizarea activititii de creditare externa si a atragerii investitiilor striine in
Romania

Rezultatele economico-sociale inregistrate de Romania la finele anului 2011 evidentiaza o
cadere fara precedent [5, p. 455].

Unitatea indicatorilor pe baza carora se poate evalua, cantitativ si calitativ, evolutia economica
marcheaza un trend ascendent fata de perioadele anterioare.

Rezervele valutare ale Bancii Nationale au inregistrat o usoard crestere, fiind rezonabile la
sfarsitul anului 2011, prin atragerea unei cantitati de valuta existenta la populatie.

Un calcul simplu conduce la concluzia ca, in prezent, se mai afla la populatie, nedepusa in
conturi bancare, suma de circa opt-noua miliarde de dolari SUA.

In conditiile in care exporturile nu se vor mentine la un nivel ridicat, pastrandu-si trendul
manifestat in cursul anului 2011, iar soldul balantei comerciale va continua sa ramana deficitar i nu
se vor intreprinde masuri atractive care sa conduca la atragerea in conturi bancare a valutei existente
la populatie, realizarea rambursarilor scadente in anul 2012 va fi ceva mai dificila, iar noi imprumu-
turi sau reesalonarea platilor ajunse la scadenta, chiar daca nu vor fi greu de obtinut, vor greva
eforturile de implementare a masurilor preconizate in programul de guvernare.

Aceasta ultimd masura (obtinerea de noi credite sau reesalonarea celor scadente) va depinde
de modul in care Romania va actiona in procesul de integrare in Uniunea Europeand, de accesarea
fondurilor europene, cat si atragerea de investitii straine directe, precum si de relatiile Romaniei cu
Fondul Monetar International si cu Banca Mondiala, relatii care sunt concretizate in acordurile de
imprumut.

Pentru ilustrarea celor de mai sus, subliniem ca din 1990 pana in prezent s-a inregistrat
constant un deficit al balantei de comert exterior.

In circumstantele prezentate nu existi, practic, prea multe masuri salvatoare. Dar atragerea
investitiilor de capital strdin in Romania ar fi una de dorit, insd nesiguranta evolutiei economiei
romanesti si lipsa unui cadru legislativ coerent nu stimuleaza investitorii strdini [9].

In ceea ce priveste redresarea economici pe calea investitiilor de capital, mentionam atragerea
investitiilor de capital strdin, deoarece despre perspectiva cresterii importante a capitalului real
autohton este mai dificil de crezut ca va fi solutia optima.

In situatia in care s-a ajuns, nici societatile private care apar consolidate nu vor mai putea si se
lanseze in procesul de privatizare din cauza lipsei de surse financiare. Nu se poate recurge nici la
credite 1n scop de investire sub forma de capital, nu numai datoritd prevederilor legale, ci si datorita

dobanzilor ridicate practicate de bancile comerciale.
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In acest context, atragerea de capital si de investitii autohtone si striine este o cale de evolutie
reala in orice situatie economica, atit in Romania, cat si in lume, si in Europa in special.

Este lesne de Inteles cd investitiile strdine majore ar avea ca efecte inlocuirea imprumuturilor
la care trebuie sa recurgd Romania; retehnologizarea societatilor si regiilor autonome; introducerea
unui nou model de management; asigurarea calificarii si specializarii personalului; folosirea
segmentelor de piata externe proprii ale celor ce investesc, eliminandu-se astfel concurenta externa;
ridicarea calitatii productiei si, nu in ultimul rand, descentralizarea activitatii si dezvoltarea
economiei de piata [120, p. 102].

Dupa cum este cunoscut, reinnoirea fondurilor fixe, perfectionarea acestora, dezvoltarea de noi
capacitati de productie dotate la nivelul cerintelor tehnologice pe plan international reprezinta
prioritati pentru orice economie care doreste sa se mentina in echilibru si sa se inscrie Intr-un proces
constant de dezvoltare la nivel macro.

In tiri cum este Romania, care s-a aflat in proces de tranzitie citre economia de piatd, nevoia
atragerii de investitii in domenii care sunt pretabile a se dezvolta este o necesitate obiectiva.

Romania, ca si celelalte tari est-europene, a mostenit o dezvoltare industriald integrata in care
capacitatile de productie lucrau interdependent si asigurau, la un nivel calitativ mai mult sau mai
putin corespunzdtor, produsele necesare pietei interne si un surplus pentru exporturi pe piete care
acceptau calitatea produselor respective.

Din anul 1990, a inceput un amplu proces de transformare a economiei romanesti dintr-una
superetatizata intr-o economie de piata. Ideea apare nu numai benefica, ci vitala pentru asigurarea
unei noi relansari a industriei din Romania.

De la aceste intentii pana la modalitatile concrete prin care s-a incercat realizarea in practica a
reformei economice si privatizarii este o cale ceva mai lunga.

Amintim ca in anul 1990 s-au emis doud ipoteze care, abordate in asocierea lor, dau o imagine
globala asupra nivelului economiei roménesti din acea perioada, constituindu-se, totodata, in teze ale
strategiilor de reforma, restructurare si privatizare elaborate ulterior.

Pe de o parte, s-a vorbit despre agricultura ,,productiilor record” si cu multe alte aspecte
criticabile, facandu-se ,,marele pariu cu agricultura®.

La doudzeci si trei de ani dupd lansarea acestui pariu, se poate constata, cu mare dezamagire si
ingrijorare crescanda, ca acest pariu a fost nu abandonat, ci practic spulberat de o realitate care face
ca agricultura sa fi regresat din toate punctele de vedere (dotare, agrotehnici, rezultate etc.), pana la

un stadiu comparabil, eventual, cu cel interbelic.
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Pe de alta parte, despre industrie s-a afirmat axiomatic cum ca ar fi ,,0 gramada de fiare
vechi®, rod al unei conceptii ,,megalomanice* [144, p. 146].

Acum constatdm ca aceste fiare vechi sunt si teribil de ruginite, fara ca in locul lor sa se fi
implementat ceva deosebit, in spiritul tehnicii sfarsitului de mileniu.

Un aspect important ce ar fi trebuit avut in vedere de cei care au preluat destinele economiei
nationale il constituia necesitatea de a se continua, termina si da in exploatare investitiile aflate in
curs de realizare la acea data.

Din pacate, in multe astfel de cazuri lucrarile au fost intrerupte, améanate sau sistate, inducand
mari pierderi atat intreprinderilor implicate, cat si economiei in ansamblu.

Pe acest fond, evolutia investitiilor a fost diferita fata de alte sectoare ale economiei nationale.

Astfel, intr-o prima etapa, dupa 1990, s-a remarcat o scadere drastica a fondurilor de investitii
repartizate centralizat, germenii capitalului privat neputand suplini golul lasat de intreruperea
activitatilor si nealocarea de noi sume de la bugetul de stat in acest domeniu.

Asa se face cd in primii trei-patru ani dupa 1990 s-a evidentiat alocarea de fonduri pentru
unele modernizari, capitalul privat axandu-se pe investitii in domeniul retehnologizarii (in special
prin importuri de utilaje si alte mijloace fixe in general) sau construirea de capacitati de productie
sau desfacere de marime redusa.

Desigur, aceasta este o caracteristica a economiei de piatd, dar in acest mod s-au irosit multe
resurse 1n cadrul proiectelor de investitii in curs de realizare.

Intr-o a doua etapi se constatd ca resursele create in procesul privatizarii au fost directionate
catre investitii, proces ce putea fi mai sustinut in conditiile unei legislatii fiscale mai stimulative.

Pe acest fond, volumul investitiilor, chiar si in conditiile de criza economica puternica, interna
si internationald, s-a mentinut la un nivel constant, cu usoare cresteri de la o perioada la alta, pana in
2008, cand s-au declansat efectele crizei.

Specific este faptul ca fondurile pentru investitii au fost directionate catre importuri de utilaje,
neglijandu-se capacitatea industriei roménesti de a deveni, prin retehnologizare, competitiva la
nivelul pietei externe.

in aceste conditii, relansarea industriei romanesti, a economiei in general, In contextul
legitatilor si cerintelor economiei de piatd, nu numai ca ramane un deziderat, dar se constata ca
nivelul de degradare atat a marii industrii, cat si a celorlalte sectoare de activitate, se accentueaza,
acest proces capatand un trend ireversibil. Se remarca atat trendul, cét si ponderea superioare ale in-
vestitiilor pentru mijloacele fixe, comparativ cu cele alocate constructiilor. Principalele investitii

realizate in perioada analizatd au fost directionate catre industria prelucratoare, industria electrica si
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termicd, agricultura si sectorul tertiar (comert, posta si telecomunicatii, administratie publica) [116,
p. 102].

Investitiile din sectorul public, a caror principala destinatie o constituie lucrarile de
infrastructura, au fost orientate cu precadere spre domeniile de interes national: energie electrica,
industria extractiva, industria prelucratoare, dar si in domeniul postei si telecomunicatiilor.

Se remarca ritmul de crestere in programe de interes european si ponderea accentuatd a
investitiilor pentru utilaje. Investitiile din sectorul privat, si ele in crestere, au fost orientate cu
precadere spre achizitionarea de utilaje de transport, mai ales din import. In acest sector, investitiile
au fost directionate cu precadere in sfera tertiara, in special in domeniul comertului.

Un exemplu semnificativ in acest sens l-ar putea constitui obiectivul programatic, de mare
acuitate si actualitate, caruia i-au fost subsumate de catre clasa politica eforturi, demersuri si decizii
de sacrificiu, respectiv aderarea Romaniei la structurile economice si politice vest-europene, de
asemenea, la Uniunea Europeana si la NATO.

In contextul noii situatii geopolitice si economice din Europa, aderarea la aceste structuri a
reprezentat, chiar abstractie facand de tema, oricum hiperbolizata, a ,reintegrarii Romaniei in
Europa“, un deziderat cu profunde determinari obiective, de natura economica si politica, la fel de
important si de mult dorit de oricare dintre romani.

Modalitatea de abordare a problemei aderarii de catre Romania, pe de o parte, si de catre cele
doua structuri, pe de alta parte, a fost insa diferita.

Este lesne de inteles cad atat NATO, cat si Uniunea Europeana au acceptat in anturajul lor o
tara — Romania — care sd aiba stabilitate economica, sa dispuna de o infrastructura bine pusa la punct
si, de asemenea, s aiba o liniste sociald si politica interna verificata si garantatd, acestea fiind
criterii de performanta clar enuntate, valabile pentru toate fostele tari candidate.

Aceste criterii induc cu necesitate un raport de cauzalitate, in sensul cd indeplinirea lor
conduce la aderare, care, la randul sdu, a devenit o premisa pentru o si mai buna stabilitate din punct
de vedere economic, politic si social, pe fondul céreia sd fie posibile noi dezvoltari ale structurii,
suprastructurii si infrastructurii tarii.

Consideram gresita opinia celor care au considerat ca integrarea Romaéniei in Uniunea
Europeana si iIn NATO este un fel de panaceu pentru toate problemele si numai in al doilea rand s-au
gandit la dezvoltarea infrastructurii si a celorlalte activitati macroeconomice.

Vom sintetiza situatia creata dupa anul 1990 pana in prezent in felul urmator: procesul de
restructurare economica nu putea sa nu aiba, indubitabil, ca o prima consecintd, aparitia si cresterea

somajului. De aici, probleme noi pentru Romania, care nu era obisnuitd sa foloseascd, oficial,
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cuvantul somaj. In paralel, s-a creat embrionul inflatiei, al caderii monedei nationale, al evidentierii
pregnante a calitatii precare a unor produse romanesti al caror acces pe pietele europene a devenit tot
mai greu, iar declinul economic general a devenit inevitabil 133, p. 115].

In acest context, strategia de a forta, numai pe cale politica, integrarea in Uniunea Europeana
si In NATO a fost singura optiune. Oricum, astdzi Roménia este in NATO si de Ia
1 ianuarie 2007 si in Uniunea Europeand. Cu toate acestea, intuind si ceea ce va urma celor ,,doua
aderari, mai ales In contextul politicii promovate de noul presedinte al Romaniei, o retrospectiva a
spatiului de doudzeci si trei de ani parcurs are sens, fie si numai pentru arhiva.

Credem ca era mai fertil dacd se pornea de la faptul cd forta de munca disponibilizata,
devenita intre timp patura somerilor, putea fi utilizata cu eficienta sporitd in realizarea cel putin a

unuia dintre criteriile de aderare, respectiv dezvoltarea infrastructurii in tara noastra.

PR

a altor produse necesare dezvoltarii soselelor, drumurilor etc., inclusiv a utilajelor necesare, ar fi
putut cu maxima usurinta, imediat dupa 1990, sa treaca la utilizarea fortei de munca disponibilizate
si sa perfectioneze acest element al infrastructurii.

Ce s-ar fi intamplat?

In primul rand, o serie de societiti comerciale sau regii autonome, care fie ci au fost
privatizate pe sume discutabile, fie au intrat in dificultati de productie si de resurse financiare, ar fi
devenit foarte profitabile prin exploatarea si valorificarea la intern a unor mari cantitati de produse.
Astfel, cel putin fabricile de ciment din Fieni, Hoghiz, Medgidia si altele ar fi realizat activitati cu o
mare profitabilitate, ceea ce ar fi fost de natura sa creeze, prin profiturile obtinute, surse de venit la
bugetul de stat.

Pe de alta parte, utilizarea fortei de munca disponibilizate pentru construirea acestor elemente
de infrastructura ar fi degrevat bugetul asigurarilor sociale de stat de plata unor importante sume sub
forma de ajutor de somaj sau indemnizatii si alte sume care se ofera populatiei scoase din campul
muncii.

Desigur, 1n felul acesta, ar fi devenit mai usor digerabild si trecerea unui numar insemnat de
persoane din sfera activitatii productive, a mineritului etc., care, pe masura trecerii timpului, nu mai
sunt eficiente, n activitatea de dezvoltare a infrastructurii, printr-un proces util si eficient de
conversie a fortei de munca [143, p. 115].

In aceste conditii ar fi fost simplu ca Romania s beneficieze de o infrastructura deosebita, si
aiba absorbitd marea parte a somajului creat si astfel sa se confrunte cu mai putine probleme socio-

economice Intr-0 astfel de situatie ar fi fost lesne de presupus ci Uniunea Europeani si mai ales
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NATO, interesate sa fie prezente in zond, ar fi apreciat cd Romania are o infrastructurd demna de
invidiat si ar fi gandit foarte rapid ca este nevoie sa atragd Romania in constelatia tarilor-membre
UE si NATO, asa incat sa se creeze conditiile de legatura cu Republica Moldova, Ucraina, Turcia si
zona asiatica.

Dar aceste evolutii nu s-au inregistrat, fiind, probabil, mai eficient de privatizat sectoare
importante ale productiei de ciment, ale productiei de bitum s.a., pe sume care oricand pot fi
rediscutate, creand astfel mari dificultati refacerii infrastructurii in tara noastra. Din aceastd cauza
am fost lasati ,,mai la urma*.

Este usor de presupus, in context, ca tarile din Uniunea Europeand au gandit in alti termeni
acceptarea Romaniei in structurile uniunii, avansand de multe ori o posibila amanare a ludrii unei
decizii pozitive.

La nivelurile de decizie ale Uniunii Europene, aderarea Romaniei s-a pus in termeni
particulari. Grupurile respective de tari si-au dat seama ca intrarea Romaniei va necesita eforturi
financiare substantiale din partea acestora pentru a moderniza fie numai elementele de
infrastructurd, iar Romania nu este pregatita sa acceseze asemenea fonduri.

Nimeni nu considera ca privatizarea infrastructurii este un lucru rau. Rau este faptul ca din
1990 pana in prezent, infrastructura nici nu a fost privatizata, dar nici nu a fost modernizata prin
utilizarea resurselor interne de care tara noastra dispunea din belsug.

Revenind la problema de fond, a reformei si privatizarii In Romania, nici nu este greu de
observat ca in toate tarile, dar mai ales in cele care au fost si ele 1in proces de tranzitie catre
economia de piata, mentinerea unei economii mixte este o necesitate [133, p. 102].

De aceea, privatizarea unor sectoare de activitate trebuie sa se faca numai iIn momentul in care
s-au creat conditiile ca acest proces sa se facd in mod eficient si profitabil pentru sistemul
macroeconomic.

Din pacate, mari intreprinderi, unele producatoare pentru export, au fost in mod lent, dar
ireversibil, lasate In paragina, avand in prezent mari datorii la bugetul de stat, la bugetul asigurarilor
sociale si catre alte regii autonome. Altele au fost privatizate in mare graba, cu participarea limitatd a
unor investitori strdini, fara o competitie deosebitd, asa Incat sumele incasate nu sunt la nivelul pe
care l-ar fi cerut performantele acestor societati sau regii autonome, fara a mai mentiona privatizarile
ratate din cauza lipsei de bonitate a unor investitori insuficient verificati (am putea considera ca
procesul de degradare a unor intreprinderi a fost rezultatul unor ,,intentii” pentru a le aduce sub

valoarea ,,zero”, apoi a le privatiza in proprietatea cui ,,trebuie”).
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Putem cita usor mai multe exemple cum ar fi: IMGB, DACIA, ROMCIM, ROMTELECOM,
dramaticul TEPRO, privatizarile combinatelor siderurgice Resita, Galati, Hunedoara, ca sd nu mai
vorbim despre o serie de fabrici producatoare de ingrasaminte chimice a cdror privatizare nu a
insemnat saltul calitativ pentru realizarea unor productii deosebite si redresarea respectivelor
societati, ci lichidarea acestora. Multe privatizari au fost, in cele din urma veritabile exercitii
imobiliare. Acum, pentru a scdpa de traumele ,,crizei”, Incercam, la indicatia FMI, sa introducem
managementul privat sau sa privatizdm rapid si ultimele regii (intreprinderi) de stat (energie, cai
ferate, minerit etc.).

Consideram in acest context cd incd nu este tarziu sd se Intreprindd masurile necesare de
privatizare sau de a investi, impreuna cu parteneri din tara noastra, sume care sa asigure echilibrarea
si, mai ales, perspectiva relansarii unor activitati prin investitii interne si/sau externe.

Am mentionat mai sus ca solutie vitala pentru stoparea declinului economic si consolidarea
procesului de redresare atragerea de investitii de capital strdin in conditiile in care despre perspectiva
cresterii capitalului autohton real nu se poate vorbi prea mult.

Realizarea de investitii de capital autohton pe seama unor credite bancare nu poate fi luata in
considerare, atat datoritd prevederilor legale in vigoare, cét si datoritd nivelului ridicat al dobanzilor
practicate si, de ce nu, datoritd insesi crizei ce se contureaza tot mai evident si la nivelul sistemului
bancar.

In acest context, atragerea de capital si de investitii striine este singura cale de evolutie reald
in orice situatie economica, atat in Romania, cat si in lume, in general, si in Europa in special.

Din pécate, si in acest domeniu s-a facut prea putin, iar in multe cazuri cand s-a intreprins ceva
s-a realizat tocmai contrariul.

Legislatia interna si politica fiscald au fost cele doua mari obstacole in calea patrunderii
capitalului strain pe piata romaneasca [44, p. 117]. Dupa ce lucrurile s-au aranjat oarecum si o serie
de investitori straini si-au manifestat dorinta de a plasa investitii in Romania, a explodat o noua
bomba. In dorinta de echilibrare bugetard, nu spunem de rectificare, pentru a aduce venituri supli-
mentare s-a recurs la calea simpla a aritmeticii. Adica s-a adaugat cate ceva la accize, s-a introdus
TVA la unele tranzactii etc., fara sa se faca o analiza temeinica si sa se incerce o simulare, pentru a
se vedea efectul masurilor intreprinse. Concluziile nedorite ar fi:

a) investitorii isi mai iau un moment prelungit de analiza si incearca sa faca anticipatii;
b) masurile nu au efectul scontat, dimpotriva, s-a redus consumul, in consecintd, s-a diminuat

exportul, iar posibilii investitori s-au razgandit;
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C) veniturile la bugetul de stat vin din fiscalitate exagerata si nu din veniturile economice concrete;

d) imaginea externa este afectatd, iar anticipatiile noastre se indeparteaza;

e) noua calitate a Romaniei de membra al Uniunii Europene schimba oarecum datele problemei,
dar rdmane tot in sarcina noastra s pregitim temeinic proiectele pe baza carora si se poate
accesa fondurile de care dispunem.

Tabelul 2.2. Volumul si structura capitalul social subscris in Romania in perioada 1991-iunie 2015

Inmatriculiri de Valoarea capitalului social total subscris exprimat astfel:
societati comerciale monedi nationala Valuti
numir | structurd | .. . structurd | mii dolari |structurd| _ .. structura
0% - mii lei (RON) -0 - SUA g | MM EURO Y

TOTAL | 177252 | 100,0 |102326875,9| 100,0 |42491380,9| 100,0 |31561096,4 100,0
1991 5499 3,1% 258165,5 0,3% | 1058260,8 | 250 | 813949,1 2,6%
1992 11765 6,6% 65153,0 0,1% 5732712 | 1,3% | 4409250 1,4%
1993 10583 6,0% 92793,2 0,1% 417844,8 | 1,0% | 321380,5 1,1%
1994 11053 6,2% 230535,9 0,2% 881673,3 | 2,1% | 678128,9 2,1%
1995 3400 1,9% 67893,9 0,1% 237717,0 | 0,6% 182837,3 0,6%
1996 3630 2,1% 229256,3 0,2% 5735942 | 13% | 4411734 1,4%
1997 5251 3,0% 232229,8 0,2% 3599128 | 0,8% | 2768228 0,9%
1998 8801 5,0% 728612,4 0,7% 7554753 | 1,8% | 581065,2 1,8%
1999 7383 4,2% 1214843,7 1,2% 944365,3 | 229 | 7263477 2,3%
2000 8567 4,8% 1870247,9 1,8% 8391438 | 2,09 | 6454178 2,1%
2001 7175 4,0% 4820820,8 4,7% | 1540810,8 | 36% | 1185096,9 3,8%
2002 7518 4,2% 3541822,9 3,5% 1078746,2 | 25% 829705,2 2,6%
2003 6609 3,7% 4441402,8 4,3% | 12888850 300 | 9913311 3,1%
2004 10167 5,7% 9040577,5 88% |3032218,4 | 7,1% | 2332195,9 7.4%
2005 11719 6,6% 7173157,1 7.0% | 31496816 | 749 | 24225414 7.7%
2006 12823 7.2% 6646972,3 6,5% | 3127314,7 | 7.4% | 24341437 7.7%
2007 15720 8,9% 7737574,3 76% |3314196,5| 7.8% | 23893921 7,6%
2008 12264 6,9% | 15034925,7 | 14,7% |5924852,8 | 13,99% | 3984432,8 12,6%
2009 6801 3,8% 15303310,6 | 15,09 |4817293,2| 11,3% | 3512610,5 11,1%
2010 6302 3,6% 17430494,7 | 17,0% |5144560,8 | 12 1% | 3914440,6 12,4%
2011 6377 35 10190486,1 9,1 4659785,0 | 10,3 | 3329432,4 9,9

11-30.VL.12 | 2997 1,0 5514749,7 4,9 10394 3,6 1261260 3,7

Sursa: elaborat de autor in basa [5]

Investitiile straine directe in 2009, datoritd impactului negativ al crizei, au fost de numai
3.512.610,5 milioane euro, fiind in 2010 de 3.914.440,6 milioane euro si 3.329.432,4 milioane euro
in 2011. in primele sase luni ale anului 2012, investitia striind de capital in Roménia a fost de
1.261.260,4 milioane euro (tabelul 2.2).

Investitia directd a rezidentilor romani In straindtate a scazut in 2011 fatd de 2010. De aceea,

este greu de imaginat de ce in 2009-2011 nu s-au intreprins si alte masuri pe linia stimuldrii
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investitorilor straini, in conditiile In care situatia sociald si politica a constituit o barierd in plus in
calea celor care ar fi cutezat sd investeasca in tara noastra.

Nu trebuie sa existe retineri in sensul legiferarii stimulentelor pentru atragerea capitalului
strdin si incurajarea capitalului autohton, deoarece tot ce se investeste in Romania prin societati
comerciale romanesti, indiferent de provenienta capitalului subscris, constituie avutie nationala.

S-a restrans foarte mult sfera tarilor din care s-a investit in Roméania

In intreaga perioadi de dupa decembrie 1989 pani in prezent s-au investit 33.741.384.800
euro, care nu Inseamnd prea mult in contextul In care aceste participari nu reprezintd, de fapt,
varsaminte in valutd, ci participatiuni sub forma de subscrieri de capital si, de cele mai multe ori,
capital in natura.

Anul 2012 a evidentiat faptul ca investitiile de capital strain sub forma participarii la
inregistrarea de noi societati comerciale au evoluat lent sau sunt de ,,amploarea® picaturii intr-un
ocean.

Astfel, este surprinzatoare retinerea unor tari traditionale cum ar fi SUA, care au investit doar
putin in societdtile din Romania.

Din zona vecinilor, in afara Ungariei, Turciei si Moldovei si cele cu participari firave, celelalte
tari sunt practic absente.

Daca pentru tarile est- si central-europene confruntate cu problemele proprii ale tranzitiei pe
care o parcurg ele insele se poate gési o explicatie logicd a fenomenului, pentru tari cum ar fi Grecia,
unde ,,s-au dus* flota si sistemul de comunicatii romanesti, o pondere redusa in totalul investitiilor
straine de capital 1n toti acesti ani este de natura sa ridice unele semne de intrebare.

Intre acestea se detaseaza grupul tarilor arabe, care, desi detin 0 pondere mare sub aspectul
numarului de societati comerciale inregistrate, in nume propriu mai ales, totalizeaza impreuna sub
3% din totalul capitalului strain investit. Acest fapt explicd si o serie de fenomene negative
(evaziune, fuga banilor in exterior, desfasurarea de activitati neesentiale si aparent nerentabile etc.).

Dacd am compara deficitul balantei comerciale, respectiv devansarea exporturilor de catre
importuri, cu investitiile totale sub forma de capitaluri in societati comerciale, este usor de observat
ca, printr-o activitate nechibzuita, neechilibrata, peste 90% din totalul investitiilor s-au dus pe apa
sambetei, prin practicarea unui comert exterior total dezechilibrat.

Situatia este interesanta si daca vom lua in discutie modul in care s-au inmatriculat societatile
comerciale nou-infiintate in 2010-2012, in profil teritorial, in Romania.

Vom constata cd intr-0 serie de judete cum sunt Tulcea, Vaslui, Bacau, Gorj, Buzau,

Teleorman si altele, aceste investitii, sub forma de capital social subscris in valuta la constituirea
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unei noi societati, lipsesc sau se situeaza la un nivel foarte scazut din totalul unor astfel de investitii
[8].

Exista si unele exceptii, cum ar fi municipiul Bucuresti, judetele Ilfov, Prahova, Timis, Cluj,
Brasov, Constanta, care se inscriu cu participari semnificative la formarea capitalului prin subscriere
si varsare de actiuni sau parti sociale in valuta, dar situatia este total necorespunzatoare in contextul
general prezentat.

Nu este de neglijat nici aspectul ca ,,marii investitori* provenind din tarile dezvoltate sunt, de
multe ori, cetdteni romani stabiliti in respectivele tari. Apropierea, pe aceastd cale, de tara natala,
indiferent de motivatiile acestora, este in sine laudabild si demna de a fi incurajata, insa, in raport cu
continutul si obiectivele unor investitii strdine de capital In Romania, rezultatele sunt departe de a
produce efectele spate [105, p. 42].

De asemenea, este de semnalat faptul ca, prin astfel de investitii, Romania nu a putut sa gaseasca o
sursa care sa asigure cel putin mentinerea, daca nu revitalizarea dezvoltarii sale industriale.

Daca am compara nivelul investitiilor de capital strdin prin participare la constituirea de
societati comerciale in tara noastrd cu celelalte tari est- sau central-europene, vom constata ca
Romania se situeaza in coada unui astfel de clasament.

Aceasta este 0 noud dovada ca trebuie sa se puna in mod riguros problema modului in care

este rearanjatd si redirectionatd aceasta activitate.

2.4. Evolutia volumului si structurii ISD in economia Republicii Moldova

In Republica Moldova, de altfel ca si in alte tari in tranzitie, brevetarea investitiilor in
striinitate se afld intr-o stare incipientd. In ciuda faptului ci pe parcursul ultimelor doua decenii, s-a
edificat un sistem de protectie a investitiilor analogic celui din tarile occidentale, iar brevetarea la
nivel national a atins o stare de stabilitate, aspectul international al acesteia nu este constientizat de
investitori ca un atribut indispensabil al procesului inovational si al relatiilor economice externe [14,
p. 64].

Cresterea economica in Republica Moldova este generata, in majoritate, de consum. Investitiile si
productivitatea muncii au o contributie nesemnificativa la cresterea economica [40, p. 11,15].

Atragerea si utilizarea eficienta a investifiilor presupune solutionarea urmatoarelor probleme [79,
p. 38]:

> echilibrarea bugetului de stat, minimizarea cheltuielilor;

» ridicarea nivelului colectarii taxelor;

» promovarea privatizarii eficiente contra bani orientata spre atragerea investitiilor straine;
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> revizuirea cadrului legal, inclusiv a celui fiscal cu privire la investitiile strdine;

> dezvoltarea sectorului real si a antreprenoriatului;

» suprimarea coruptiei;

> reducerea economiei tenebre;

> Cresterea si promovarea exportului;

> reorientarea spre noi piete, pastrandu-le pe cele vechi;

> restructurarea si retehnologizarea intreprinderilor industriale;

> reorganizarea sectorului energetic;

» sporirea acumularilor pe baza accelerarii procesului de falimentare si restructurarea
intreprinderilor nerentabile, stimularii recuperarii capitalurilor si reducerii cheltuielilor;

> transformarea acumularilor in investitii pe calea stimularilor, a dezvoltarii unei eficiente piete
de valori, inclusiv a companiilor investitionale, sistemului bancar, leasingului, sistemului de asigurare a
investitiilor;

> crearea unei noi si favorabile imagini a statului pentru investitii.

Atingerea obiectivelor mentionate ar avea, in conformitate cu ,,Strategia investitionala a Republicii
Moldova”, urmatoarea grupare:

Obiectiv fundamental: dezvoltarea economica durabild a Republicii Moldova prin asigurarea unor
ritmuri inalte de crestere a investitiilor, inclusiv a fluxului de investitii straine directe, tindnd cont
concomitent de posibilitatea de a atinge pe aceasta cale a unui nivel mai nalt al calitatii vietii populatiei
si a unui grad sporit de ocupare in campul muncii.

Obiective principale: cresterea investitiilor in scopul asigurdrii noilor locuri de munca.
Concomitent se va urmari:

> ca investitiile sa contribuie la un proces de dezvoltare economica in care ritmurile de crestere a
exporturilor sa le depaseasca pe cele ale cresterii importurilor;

> ritmurile de crestere a investitiilor in capitalul fix, precum si cele de crestere a productiei
industriale sa intreaca ritmurile de crestere a PIB;

> cresterea investitiilor destinate inovarii tehnologice, cercetarii stiintifice si educatiei, diseminarii
cunostintelor manageriale si organizationale, care vor ameliora mediul de afaceri al economiei
moldovenesti si vor spori competitivitatea ei;

> cresterea investitiilor in regiunile care necesita sustinere in dezvoltarea lor socioeconomica;

> orientarea factorilor de productie din Republica Moldova spre atragerea in tara a potentialului
productiv din exterior si producerea in tara a bunurilor destinate pietelor externe;

» consolidarea eforturilor tuturor institutiilor implicate in procesul investitional.
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Atingerea obiectivelor propuse ar permite formarea unei noi imagini in context investitional.
Aceasta noua imagine si increderea politica, ca factor important al reformei economice, sunt necesare
pentru dezvoltarea in continuare a pietei investitionale in Republica Moldova.

Riscurile cu care se confruntd astdzi orice investitor, sunt, adesea, deosebit de complexe, inclusiv
pentru investitorii din Republica Moldova si Roméania, precum si pentru cei care doresc sa investeasca in
economia acestora. Insuficienta cunoasterii riscurilor, evaluarea gresita a acestora, lipsa unei protectii

adevarate Tmpotriva riscurilor etc. poate afecta in mod direct, atat decizia de a investi, cat si rezultatul

.....

investitionale, autoarea deosebeste urmatoarele categorii: 1) riscurile pe pietele globale; 2) riscul de tara;
riscul regional; 3) riscul sectorului de activitate; 4) riscul de proiect.

O atentie deosebita se da riscului de fara, care cuprinde totalitatea riscurilor specifice functionarii
activitatii economico-sociale intr-un cadru national suveran si independent, in care sunt aplicate propriile
politici, decizii si strategii. In aceasta categorie se inscriu: politica guvernului privind liberalizarea sau
restrictiile in care actioneaza mediul de afaceri; fluxul si structura comertului exterior, rata serviciului
datoriei externe; deficitul contului curent si rata platilor externe comparata cu rezervele valutare, politica
de control a preturilor si alocarea de resurse; rata si structura deficitului bugetar in comparatie cu
produsul intern brut si inflatia etc. [80, p. 17-18].

Investitiile straine in sfera bancara contribuie la cresterea increderii in sectorul bancar si in moneda
nationald, datorita unui flux valutar investitional extrem, care dupa convertire in lei moldovenesti este
utilizat la procurarea actiunilor bancare. Prin investitiile externe se stimuleaza si investitiile interne in
sectorul bancar, intrucat investitorii autohtoni sunt interesati in cresterea eficientei activitatii bancare,
imbunatatirea calitatii si diversificarii serviciilor bancare, sau pentru a face fata concurentei datorate
prezentei investitorilor strdini in sectorul bancar [30, p. 164].

Politica investitionala prevede liberalizarea totald a transferurilor si platilor, proceduri vamale
simplificate, sistem fiscal stabil, eliminarea dublei impuneri, acordarea de facilitati fiscale, o retea de
organe in tard si peste hotare preocupatd de atragerea si stimularea investitiilor, stabilirea relatiilor cu
organismele internationale, cu agentii semioficiali si neguvernamentali din domeniul investitiilor din alte
tari etc. [137, p. 55].

Crearea infrastructurii se bazeaza pe un sir de principii. Unul din cele mai importante este
orientarea dezvoltarii ei spre asigurarea indicilor inalti in ramurile ce o deservesc. Se stie cd nivelul
de dezvoltare al infrastructurii intr-o mare masura determina sporirea eficientei economiei nationale

in general [130, p. 104-105].
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Perfectionarea sistemului economic necesita reglementarea nemijlocita din partea statului la
nivel macroeconomic si, prin urmare, promovarea unei politici structurale adecvate. Statul,
reglementand raportul structural, creeaza conditii favorabile pentru atingerea obiectivelor social-
economice preconizate si asigura functionarea optimala si stabila a economiei in ansamblu [134, p.
195].

In scopul perfectionarii procesului investitional, in Moldova, pentru crearea climatului
investitional optim este necesar:

> a folosi pe larg practica tarilor cu economia de piatd dezvoltata la atragerea investitiilor
straine si crearea in tara a climatului conventional respectiv;

> a activiza aplicarea normelor stiintific argumentate si regulilor de activitate pe piata
investitionala autohtona;

> a largi practica aplicarii investitiilor si imobililor pe baza dezvoltarii pietei funciare,
liberalizarea ei si atragerii pe piata funciara a investitiilor straine intersectoriale [ 50, p.92].
de capital in tarile dezvoltate, solutia investitiilor externe in tarile ex-comuniste devine nu numai
necesara, dar chiar absolut indispensabild pentru economiile nationale. Avand in vedere principiul
economiei de piata, cererea de astfel de investitii fiind foarte mare, iar oferta bine controlata, pretul
investitiilor straine nu poate fi decat mai mare si greu de suportat. Succesul acestuia in planul
intereselor nationale ale statelor in tranzitie depinde in mare masura de orientarea strategica a
acestor factori in corelare si compatibilitate cu factorii interni si cu capacitatea de acumulare interna
de capital autohton.

Printre prioritatile pe care ar trebui sa se axeze guvernarea democratica sunt mentionate
urmatoarele [38, p. 20-21]:

a) in primul rand, sporirea eficientei utilizarii potentialului si a surselor existente de crestere,
bundoarda a remitentelor, creand conditii pentru redirectionarea lor de la consum la investitii
(consolidarea increderii emigrantilor In sectorul bancar moldovenesc; informarea largd si obiectiva a
publicului, protejarea proprietatii si a drepturilor consumatorului; legalizarea economiei tenebre),
idee lansata acum 15 ani, dar care asa si nu a fost inteleasa si realizatd; introducerea instrumentelor
bancare moderne cum ar fi de exemplu, platile on-line pentru marfuri si servicii, incurajarea
economiilor si crearea conditiilor pentru investirea lor profitabila; sustinerea activd a businessului
mic si mijlociu etc.). Despre importanta acestei resurse, a remitentelor, vorbesc elocvent cifrele.
Cumulativ, timp de ultimii 10 ani, remitentele doar prin canalele oficiale bancare au constituit o

suma enorma pentru Moldova — $8 miliarde, din care doar 6% au fost investite, 20% economisite si
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doua treimi folosite pentru consum. Conform evaludrii efectuate de organizatia Integritatea
Financiara Globala (Global Financial Integrity), refluxul valutar din Moldova (exportul de capital)
in ultimii 10 ani a alcatuit circa $1,9 miliarde, ori aproximativ $182 milioane anual. Printre
catalizatorii principali ai fluxurilor ilicite financiare se numara mita, coruptia, furturile, evaziunea
fiscala, dar cel mai important canal este falsificarea (denaturarea) valorii bunurilor la punctele
vamale;

b) in al doilea rand, imbunatatirea climatului de afaceri, in special al celui investitional, prin
reglementarea si liberalizarea continua a pietelor, incurajarea competitiei locale, impulsionarea
procesului de privatizare, ar contribui la sporirea investitiilor straine directe, creand astfel premisele
unui nou model de crestere economica, a celui inovational, bazat pe cunostinte si tehnologii
avansate. Miscarea in aceasta directie a inceput deja cand guvernul a redus cu circa o treime
activitatile de afaceri pentru care este necesara licenta, a eliminat aproximativ 120 de produse din
lista celor supuse certificirii obligatorii. In acest sens, Moldova a purces la realizarea unor reforme
importante, care au plasat-o in topul palmaresului regional si mondial la compartimentele libertatii
fiscale si monetare, libertatii comertului, conform indicatorului Libertatii Economice pentru 2011
(Index of Economic Freedom);

C) in al treilea rand, liberalizarea comertului, a transporturilor si a regimului vamal, abolirea
restrictiilor de export, imbunatatirea infrastructurii, inclusiv a serviciilor bancare pentru a facilita
exportul de bunuri si servicii la care Moldova are avantaje comparative in regiune, in particular in
cresterea si exportul produselor agricole cu o valoare mare adaugatd, a tutunului etc. Cresterea
semnificativa a exporturilor moldovenesti in 2010 cu perspectiva depasirii ritmului anual de 12% in
urmatorii trei ani reprezinta unul din primele semnale ale unei noi paradigme de dezvoltare a
economiei nationale;

d) in al patrulea rand, finalizarea reformei administrative publice, sporirea eficientei ei, inclusiv
a performantelor intreprinderilor in proprietatea statului, reluarea privatizarii lor, descentralizarea si
delimitarea functiilor si a bugetelor puterilor centrale si locale. Acest proces a inceput cu reducerea
administratiei publice cu cateva mii de functionari, dar decurge incet si anevoios. ,,Costul marginal
(bugetar)” al aparatului administrativ depaseste cu mult ,,venitul marginal” generat de el
(contributiile fiscale).

Desi se observa si o relocare a unor capacitati productive din Romaénia in Republica Moldova,
cea mai mare parte din investitiile straine efectuate in ultimii ani in economia moldoveneasca nu are
nici o legaturd cu Romania. Vecindtatea imediata fatd de UE este un avantaj foarte important pe care

nu-l1 au tarile caucaziene si central-asiatice si pe care Moldova ar putea sa-l capitalizeze in
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continuare prin reforme mai rapide si mai cuprinzatoare in climatul sau investitional. Totodata, este
clar ca criza financiara inrautateste perspectivele pe termen scurt si mediu. O majorare substantiala
a investitiilor externe ar putea garanta pe viitor restabilirea factorilor de baza ai cresterii economice
prin innoirea cardinala a fondurilor fixe, oferirea noilor locuri de munca, revitalizarea stiintei
inovatiei, cresterea nivelului educatiei si studiilor, contribuind astfel la mentinerea si accelerarea
ritmului de crestere economica si realizarea unui salt al productivitatii muncii (74, p. 111-112).

Evaluarea stabilitatii financiare a institutiilor de microfinantare permite a identifica si a
remedia deficientele din sector, prin urmare, a consolida rezistenta la socurile macroeconomice si la
influenta din afara (34, p. 90).

Problema Republicii Moldova in privinta ISD trebuie s capete o orientare mult mai libera
(desigur luand in considerare securitatea economica a statului) si proactiva, fiind necesara pana si
atragerea ,,mai agresiva” a investitiilor. Nu trebuie sd asteptam ca ISD vor veni singure. Investitiile
straine directe trebuie atrase, obtinute pentru Republica Moldova, iar In acest scop sunt necesare
actiuni energice de marketing intreprinse direct catre investitorii-tinta, concomitent cu luarea unor
masuri urgente n vederea imbunatatirii imaginii externe a tarii in mediile publice si de afacere
internationale [24, p. 26].

Stocul de investitii straine directe acumulat la sfarsitul lunii septembrie 2014 a fost evaluat la
3,630.00 mil. USD, din care capitalul social si venitul reinvestit detin o pondere de 74.8 la suta

(imprumuturile intra grup (alt capital) — 25.2 la suta (tabelul 2.3).

Tabelul 2.3. Investitii straine directe acumulate in economia nationald a R. Moldova,
stoc la sfarsitul perioadei, mil. dolari SUA

Indicatorii 2010 2011 2012 2013 2014

Investitiile straine directe acumulate in
economia nationala - total 2809 3139,3 | 3329,6 3568,9 3603,8

Ritmul de crestere a investitiilor straine
directe, Tn % fata de anul precedent 105,7 111,8 106,1 107,2 100,1

Sursa: conform informatiei Ministerului Economiei

In distributia geografica a capitalului social acumulat, investitorilor din tarile UE le-a revenit
ponderea majoritara — 52,9 la suta. Investitorii din tarile CSI au detinut o pondere de 11,3 la suta din
totalul capitalului social acumulat, din alte tari — 35,8 la sutd. Pe parcursul semestrului I al anului

2014, in Republica Moldova a fost Inregistratd o scadere a volumului investitiilor strdine directe
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atrase In economia nationald In raport cu ianuarie-iunie 2013. Astfel, fluxul net al investitiilor
straine directe in economia nationald a insumat in primul semestru 74,5 mil. dolari SUA, ceea ce
constituie doar 56,4% comparativ cu perioada respectiva a anului 2013 [42].

Potrivit datelor Ministerului Economiei, activitatile economice care au beneficiat de investitii
straine directe acumulate sub forma de capital social, conform situatiei din 01.07.2014 au fost
activitatea financiara - 25,8% din volumul investitiilor straine atrase in Moldova. Pe locul doi se
afla industria prelucratoare — 22,9%, comertul cu ridicata si cu amanuntul locul trei — 14,3%. Apoi,
in ordine descendenta, urmeaza tranzactiile imobiliare — 11,6%, transporturi si comunicatii — 10,7%,
energie electricd, gaz si apa — 7,3%. In ansamblu, investitiile in sectoarele nominalizate au constituit
circa 92,6% din volumul total al mijloacelor investite de catre investitorii straini pe parcursul anilor

de evidenta (figura 2.13).

N Activitati
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Transporturi st
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- Tranzactii s1cu amanuntul;
imobiliare; 11,6 14.3

Fig. 2.13. Structura soldului investitiilor straine directe acumulate sub forma de capital social, pe
activitati economice, %
Sursa: conform informatiei Ministerului Economiei

Activitatea parcurilor industriale. in R. Moldova sunt 7 parcuri industriale: PI ,,Tracom”,
mun. Chisinau; PI ,,Bionergagro”, or. Drochia; PI ,,Cimislia”, or. Cimislia; PI ,,Raut”, mun. Balti; PI
»CAAN”, or. Straseni; PI ,,Edinet”, or. Edinet, PI ,Triveneta Cavi Divelopment”, or. Straseni.
Potrivit studiilor de fezabilitate elaborate, prin care s-a argumentat necesitatea si oportunitatea
crearii a celor 7 parcuri industriale in regiunile tarii, pentru crearea infrastructurii tehnice si de
productie sunt preconizate investitii de 183,5 mil. euro. Acestea prevad si crearea a 7436 locuri de

munca (figura 2.14).
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Fig. 2.14. Volumul investitiilor preconizate, mil. euro. (conform studiilor de fezabilitate)
Sursa: elaborate de autor [42]
In semestrul I al anului 2014, in cadrul parcurilor industriale enumerate in construirea si
dezvoltarea infrastructurii tehnice si de productie s-au efectuat investitii in suma de 49,0 mil. lei. lar
de la inceputul activitatii parcurilor industriale in cadrul acestora s-au efectuat investitii totale in

suma de 175,7 mil. lei (figura 2.15).
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Fig. 2.15. Volumul investitiilor realizate in semestrul I al anului 2014, mil. lei
Sursa: elaborate de autor [42]

Din cele 7 intreprinderi administratoare ale parcurilor industriale lansate, in perioada de
gestiune au obtinut venituri din desfasurarea activitatilor sale de baza privind administrarea

parcurilor industriale, precum si, din desfasurarea activitatii de antreprenoriat in cadrul acestor
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parcuri, doar 3 societati (S4 ,, Tracom”, SA ,,Raut” si SRL ,,Eco Garant”). Suma acestor venituri a
constituit 13,7 mil. lei. Comparativ cu perioada corespunzatoare a anului precedent, indicatorul dat a
marcat 93,8%, ce se datoreaza stagndrii procesului de comercializare a activelor neutilizate ale SA
,Tracom”. In primul semestru al anului 2014, intreprinderile administratoare au achitat impozite si
taxe in suma de 2,5 mil. lei. Tot in aceastda perioada, pentru crearea si dezvoltarea infrastructurii
tehnice si de productie, doar 2 intreprinderi administratoare (SRL ,, Bioenergagro” si SA ,, Tracom”)
din cele 7 au efectuat investitii in marime de 12,9 mil. lei, majorandu-se aproximativ de circa 4 ori
fata de perioada precedenta. La data de 30.06.2014 in cadrul intreprinderilor administratoare activau
310 persoane.

Activitatea zonelor antreprenorialului liber (Zonele Economice Libere). Pe teritoriul
Republicii Moldova activeaza sapte zone economice libere. La situatia din 1 octombrie 2014, pe
teritoriul zonelor libere erau inregistrati 160 rezidenti. La finele perioadei de gestiune, numarul de
angajati ai rezidentilor zonelor libere a constituit 6544 persoane. Din numarul total al angajatilor,
3168 persoane activeaza in ZEL ,,Balti”, 2069 persoane in ZEL ,,Ungheni-Business”, 557 persoane
in ZAL ,,Expo-Business-Chisinau”, 390 persoane in ZAL PP ,,Valkanes”, 285 persoane in ZAL
,»Tvardita”, 61 persoane in ZAL PP ,,Otaci-Business” si 14 persoane in ZAL PP ,,Taraclia”.

Volumul cumulativ, total, al investitiilor in zonele economice libere, la 1 octombrie 2014, a
constituit 207,1 mil. dolari SUA. Cea mai mare pondere a investitiilor revine ZEL ,,Ungheni-

Business”, aceasta constituind 29% din volumul total al investitiilor atrase in ZEL (tabelul 2.4).

Tabelul 2.4. Volumul investitiilor in zonele economice libere (cumulativ de la inceputul activitatii)

2002 | 2005|2006 |2007 (2008 {2009 |2010 |2011 |2012 (2013
Volumul total de
investitii, 41,4( 72,1 88,2| 100,8| 119,9| 124,7| 128,7| 144,5| 169,4| 197,9
mil. dolari SUA
in % fata de anul
precedent 122,5(119,4{122,5(114,2 {119,0 |104,0 |103,3 |112,3 [117,2 [116,9
sporul anual al
investitiilor, 76| 11,71 16,1| 126 191| 48 | 4,0 | 155| 249 | 285
mil. dolari SUA

Sursa: elaborate de autor [42]

In anul 2013, ZAL ,,Expo-Business-Chisinau” i-a revenit 27,2% din totalul investitiilor, ZEL
,ungheni-Business™-28,2%, ZAL PP ,Taraclia”-7,6%, ZAL ,Tvardita’-7,8%, ZAL PP
,»Valkanes” —7,6%, ZAL PP ,,Otaci-Business” —1,7% si ZEL ,,Balti” —19,8% (tabelul 2.5).
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Tabelul 2.5. Ponderea investiriilor pe zone libere, %

2002 |2005 |2006 |2007 (2008 (2009 (2010 (2011 (2012 (2013
ZAL "Expo-Business- (46,0 42,2 (39,0 [39,4 |39,5 (39,1 |38,1 (350 |30,6 (27,2
Chisinau"
ZEL "Ungheni-Business" [ X 11,5 22,2 (24,7 |28,5 |28,4 |24,4 (250 |29,1 |28,2
ZAL PP "Taraclia" 31,3 (18,6 |15,3 (14,9 [12,6 |12,1 (11,7 |104 (89 |7,6
ZAL "Tvardita" 39 (139 |11,9 (106 |94 |99 (97 |88 [83 |78
ZAL PP "Valkanes" 17,9 |13,3 (11,1 9,7 |84 (84 |85 (79 |79 |76
ZAL PP "Otaci-Business"(0,9 05 (0,5 0,7 |16 |21 |24 (23 |20 (17
ZEL "Balti" X X X X X X 52 (10,6 |13,2 |19,8

Sursa: elaborate de autor [42]

Potrivit investitorilor strdini, atragerea ISD in economie este o activitate concurentiald atat pe
plan global, cat si pe plan regional. Activitatea eficientd poate fi realizata doar daca Guvernul va
crea conditii pentru atragerea ISD cel putin asemanatoare celor din Romania, Slovacia, Ungaria,
Polonia, Serbia ori Muntenegru (infrastructura, taxe, acces la resursele financiare, suport
administrativ). In aceste state, pentru investitori se oferi taxe mai mici, finantare directd pentru
fiecare loc de munca deschis, preturi mai mici la serviciile de infrastructurd si energie electrica,
spatii industriale noi/modernizate cu toate infrastructura necesara. Pe de alta parte, un rol important
revine asigurarii securitatii si protectiei investitorilor, previzibilitatii in afaceri si regulilor unice de
joc pentru toata comunitatea de afaceri, aplicarii legii si neimixtiunea Statului in afacerile private.

Desi, in mare parte, investitorii constientizeaza riscurile in realizarea afacerilor in Republica
Moldova, instabilitatea politicilor bugetar-fiscale este unul din factorii majori de risc. Abordarile
institutionale ale vamii si fiscului sunt indreptate impotriva investitorilor, fiind axate doar pe amenzi
si sanctiuni (bugetul national si acum are drept sursd de venit un plan de amenzi si sanctiuni
financiare). Aceste practici reduc considerabil din interesul manifestat pentru RM. Exemplele
negative in cazul marilor investitori formeaza o perceptie nu tocmai pozitiva pentru ICS in
Republica Moldova. Si aceasta, in conditiile cand avantajele comparative ale R. Moldova sunt mici,
1ar cele existente se erodeaza treptat.

Constrangerile din contrd, se amplifica si reduc simtitor din atractivitatea investitionala.

Cresterea preturilor la resursele energetice, prezenta impedimentelor de ordin administrativ in

eqe, ey "
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ale statului in domeniul finantarii investitiilor in infrastructura, concurenta acerba pe pietele de
desfacere externe pentru produsele moldovenesti, existenta masurilor protectioniste pe pietele de
desfacere externe traditionale, mentinerea in regiune a proceselor migratiei de munca sunt exemple

concludente in acest sens [63, p. 114].

2.5. Concluzii la capitolul 2

Modalitatea de prezentare a concluziilor specifice acestui capitol este enumerativa, succinta si
urmareste schema de bazd a analizei de context, cu evidentierea punctelor de forta si a celor
vulnerabile, precum si a conditiilor favorabile si nefavorabile, care descriu cel mai bine impactul
investitiilor straine asupra mediului de afaceri romanesc. Asadar:

Romaénia atrage anual un volum semnificativ de investitii straine directe (1SD).

Investitorii straini care doresc sa-si relocalizeze productia sau sa dezvolte noi afaceri in
Romania sunt atrasi de 0 piata atractiva ca marime, de salarii sensibil mai mici, de cresterea
productivitatii, de pozitia geografica si perspectiva integrarii in Uniunea Europeana.

Romania acorda tratament la nivel national investitorilor straini, accesul investitorilor pe piata
interna fiind deschis pentru toate domeniile de activitate.

Investitorii pot fonda intreprinderi aflate in proprietate straind in intregime sau societati mixte
si sunt liberi sa-si repatrieze profiturile dupa plata impozitelor datorate statului.

Investitorii straini au acces deplin pe piata de capital, pot obtine concesiuni de bunuri, servicii
si lucrdri, pot proteja drepturi de proprietate intelectuald sau industriald, pot dobandi drepturi de
explorare sau exploatare a resurselor naturale.

Statul acorda garantii investitorilor in ceea ce priveste exproprierile.

Pentru societdtile privatizate in domeniul energetic au fost acordate garantii de mediu privind
incidentele ca rezultat al contaminarilor anterioare.

Din punct de vedere teoretic, deciziile strategice legate de investitiile straine directe ar trebui
sa coraspunda formulei win-win (,castig-castig”) pentru toate partile implicate in derularea
investitiilor straine directe si sa se evite varianta win-loss (,,castig-pierdere”). Astfel, profitabilitatea
si veniturile realizate si impactul economic si social reprezintd domenii de interes atat pentru tara-
gazda, cat si cea de origine.

Practic vorbind, profitul repatriat companiilor, de regula, desi diferit de la un sector la altul,
este superior celui reinvestit in tara-gazda, ceea ce dovedeste existenta unui beneficiu mai mare

pentru investitorii straini decat pentru economia nationala.
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Structura sectoriala a investitiilor strdine directe are un impact major asupra comertului
exterior al tarii-gazda. Un volum mare de servicii financiare si de intermediere cum este in cazul
Romaniei poate conduce la dezechilibre ale balantei comerciale, prin impulsionarea cererii interne in
acest sector si, astfel, prin sporirea importurilor. Inclinatia investitorilor striini citre sectorul
financiar pe timp de criza a contribuit la accentuarea scumpirii creditarii si retragerea unor filiale ale
bancilor straine care nu au dorit sd continue activitatea in Romania, desi in anii precedenti au
inregistrat profituri superioare tarii de origine.

Atragerea creditelor striine, respectiv a investitiilor strdine directe, ca activitate coerentd si
bine definita, presupune utilizarea diverselor tehnici si actiuni vizand sporirea gradului de
competitivitate a economiilor-gazda. In cazul Republicii Moldova, stimulentele nu sunt suficiente si
probabil nici alte componente ca legislatia, disciplina contractuala, regimul de prioritate, jurisdictia.
Investitorii de capital strdin opteaza pentru certitudinea ca investitiile actuale vor fi valide in
perspectiva, iar cursul de dezvoltare spre Uniunea Europeana reprezintd un punct de referinta, o
garantie esentiala fata de riscul de tara in luarea deciziei de a investi in economia nationala.

Consideram ca investitiile straine reprezinta un element important al dezvoltarii economiei
oricarei tari si a functionarii acesteia pe principiile economiei de piatd. Ele au o importanta mare
pentru consolidarea economiei tarilor in tranzitie si integrarea acestei categorii de tari in economia
mondiald. Datorita investitiilor straine are loc procesul de modernizare a economiilor nationale, in
special a celor in tranzitie, prin implementarea tehnologiilor avansate, know-how-urilor, utilajului
cel mai performant, noilor standarde de calitate, prin trecerea la un tip superior de crestere
economica.

Eficienta investitiilor straine depinde de calitatea acestora, precum si de ramurile in care sunt
atrase.

Consideram ca crearea unui climat investitional favorabil mai atractiv pentru investitorii

straini a fost si va ramane una dintre principalele sarcini ale politicii economice a Romaniei.
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3. DIRECTII DE SPORIRE A EFICIENTEI FOLOSIRII SURSELOR
FINANCIARE STRAINE ATRASE iN DEZVOLTAREA ECONOMIEI
ROMANIEI

3.1. Strategii de atragere a investitiilor striine directe in dezvoltarea economiei Romaniei

Crearea cadrului legislativ favorabil ISD. In conditiile lipsei de capital autohton, corelate cu
in tarile ex-comuniste devine nu numai necesard, dar chiar absolut indispensabild pentru economiile
nationale. Avand in vedere principiul economiei de piata, cererea de astfel de investitii fiind foarte
mare, iar oferta bine controlata, pretul investitiilor straine nu poate fi decat mai mare si greu de
suportat. Succesul acestuia in planul intereselor nationale ale statelor in tranzitie depinde in mare
masurd de orientarea strategicad a acestor factori n corelare si compatibilitate cu factori interni si cu
capacitatea de acumulare interna de capital autohton [140].

Pentru strategiile de tranzitie devine o componenta esentiald tocmai atragerea si buna
orientare a noilor investitii private spre telurile majore: relansarea economica, crearea economiei de
piata si asigurarea bunei functionalitati a acesteia, crearea unor conditii reale de atractivitate a
investitiilor strdine pe calea consolidarii acumularii de capital autohton, impulsionarea procesului de
creare de noi intreprinderi private, mai ales in domeniul productiei de bunuri necesare pietei deja
conturate, externe si interne, precum si mentinerea deplinului control asupra evolutiei pe termen
mediu si lung asupra economiei nationale, in scopul asigurarii independentei economice si politice,
elemente ce vor constitui mult timp coordonate esentiale ale existentei socioeconomice a popoarelor.

O atentie deosebitd este acordatd de investitorii strdini infrastructurii din statele central si est-
europene, care este apreciatd pozitiv in Polonia, Ungaria, Cehia si Slovacia si nesatisfacdtoare in
Bulgaria si Romania.

Impozitarea societatilor cu capital strain in totalitate sau chiar partial se face diferit de la o tara
la alta, fluctuand intre 30 si 50%. Se aplica politicii de discriminare a investitorilor autohtoni, lucru
ce nu poate fi gasit 1n practicile statelor dezvoltate.

Multe state in cauza aplica investitorilor strdini tratamente complet egale cu cele ale
investitorilor autohtoni. Chiar dacd la inceput s-au prevdazut anumite stimulente pentru acestia,
majoritatea statelor central si est europene au renuntat la asemenea facilitati si discriminari ale

propriilor cetiteni in favoarea strdinilor. Anumite facilitati sunt acordate doar unor proiecte
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deosebite la care, in actualele conditii, investitorii particulari autohtoni nu ar avea posibilitati
financiare de acces [39, p. 84].

In toate statele respective exista anumite restrictii care insa sunt similare celor practicate de
statele OECD, iar statele dezvoltate si investitorii din aceste state nu le considerd ca obstacole si
masuri deranjante.

Cercetari de specialitate, efectuate la Institutul Est-European din Miinchen, releva ca toti
investitorii potentiali occidentali intervievati considera ca factor determinant al evolutiei investitiilor
straine directe 1n tarile de tranzitie regimul juridic din aceste tari cu privire la investitiile straine [52,
p. 58].

Accelerarea procesului de privatizare. O componenta esentiald a strategiei de atragere de
investitii straine consta tocmai in accelerarea procesului de privatizare, expresia cea mai elocventa a
tranzitiei spre economia de piata, in cadrul cdreia un rol deosebit de important si de convingator
revine crearii si stimularii investitiilor private autohtone si formarii unui sector puternic de
intreprinderi mici $i mijlocii.

In Roménia, in urma ajutoarelor primite de la Comisia Comunititii Europene pentru
dezvoltarea sectorului de intreprinderi mici si mijlocii, guvernul a alocat in primii ani de tranzitie 3
miliarde de lei pentru actiuni de sprijinire a acestui sector. Ca urmare au fost infiintate mai multe
centre de dezvoltare in diverse zone ale tarii.

Prin intermediul acestor centre s-au derulat diverse programe de sprijin, precum programul
PHARE de asistenta financiara gratuita pentru achizitionare de echipamente.

Atragerea investifiilor straine directe. Toate analizele efectuate de expertii romani sau straini
au aratat clar cd nu se poate acoperi integral costul tranzitiei din capitalul intern, ca este nevoie de
capital strain care pe langd aspectul pur financiar presupune si un aport de tehnologie de varf, de
management modern si de acces la pietele de desfacere [118, p. 121].

Volumul si calitatea investitiilor straine inregistrate in perioada 1990-1999 in economia
romaneasca nu sunt satisfacatoare, existand incd domenii in care capitalul investit nu contribuie in
mod semnificativ, conform potentialului si necesitatilor de sustinere a reformei economice.

De aceea, obiectivele strategice de atragere a investitiilor straine directe vizeaza:

- construirea unei credibilitdti externe reale a Romaniei ca potentiala piata investitionala, in
perspectiva integrarii in structurile Uniunii Europene si NATO;

- promovarea Romaniei, ca potentiald piata receptoare de investitii, in contextul competitiei

cu tarile cu economie in tranzitie din Europa Centrald si de Sud-Est.
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Trebuie subliniat ca atragerea capitalului strdin sub forma de investitii strdine directe este o
activitate specifica, bine definita pe plan international si care a fost initiata si perfectionata in tarile
dezvoltate care sunt nu numai principalii investitori mondiali, dar si principalii destinatari ai
fluxurilor de investitii striine directe. In aceste conditii, succesul in atragerea de investitii striine
directe presupune in mod clar alinierea la practicile internationale in domeniul de fatd, aceasta
insemnand participarea in conditii concurentiale la oferta mondiala de proiecte de investitii

Drept urmare, politica de atragere a investitiilor strdine directe trebuie sa fie proactiva,
generatoare de investitii, in care initiativa de investitii de afaceri trebuie sa porneasca, nu numai prin
oferta de oportunitati de investitii, cat si prin incurajarea si mentinerea unui climat de afaceri
prietenos si generator de profit.

Pentru abordarea proactivd a investitorilor straini, pentru 2010-2015, trebuie identificate
sectoarele prioritare si dirijate investitiile straine in proiecte concrete prin urmatoarele:

> identificarea proiectelor de investitii ce urmeaza a fi promovate in strainitate;

> determinarea pietelor externe in scopul identificarii partenerilor-tintd potentiali (in primul
rand firme provenind din tarile-membre ale Uniunii Europene);

» generarea unor decizii investitionale favorabile din partea clientilor-tinta, in urma activitatii
de promovare directionata;

» mentinerea unui cadru legislativ atractiv, stabil, favorabil mediilor de afaceri eficiente.

Pentru materializarea celor de mai sus se vor desfasura urmatoarele activitati concrete:

> identificarea de investitori pentru proiectele de investitii mari, stabilite de guvern ca avand
un impact major pentru economie;

> stabilirea unui sistem de colectare a proiectelor de investitii ale firmelor private romanesti
si identificarea de parteneri strdini pentru acestia;

> infiintarea unei sistem national de birouri de asistentd pentru investitorii strdini in
colaborare cu alte institutii sau asociatii publice si private [9];

» colaborarea permanenta cu oamenii de afaceri romani si strdini In vederea identificarii
problemelor ce apar in mediul de afaceri din Romania si propunerea de solutii pentru rezolvarea
acestora;

> derularea de actiuni, inclusiv sub forma de initiative legislative, in vederea alinierii
mediului de afaceri din Romania la cerintele si regulile din Uniunea Europeana;

> participarea la activitatea organismelor internationale din domeniul investitiilor straine
(Asociatia Mondiala a Agentiilor de Atragere a Investitiilor Stridine — coordonatd de UNCTAD,
IPAnet — coordonata de MIGA/Banca Mondiala, OECD etc).
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Implementarea cu succes a acestor activitati va presupune un contact permanent cu mediul de
afaceri din tara si strdindtate, precum si o activitate intensd de informare si consultantd acordata
acestora in vederea deruldrii de afaceri in Roméania.

Finalizarea procesului de privatizare va necesita un intens efort de prezentare a ofertei
romanesti, precum si de selectare a potentialilor investitori. Totodata, atingerea obiectivelor din
programul de guvernare presupune si monitorizarea postprivatizare, respectiv verificarea respectarii
clauzelor contractuale care se intind in multe cazuri pe perioade de mai multi ani [101, p. 115].

Agentia romdna pentru investitii straine. Agentia Romana pentru Investitii Straine (ARIS) a
fost constituita in baza Legii nr. 390/2002 ca organ de specialitate al administratiei publice centrale,
in subordinea Guvernului, fiind unica institutie abilitatd sd aplice politica Guvernului pentru
promovarea si atragerea investitiilor straine directe in economie.

Misiunea agentiei este atragerea si mentinerea capitalului strain in economie ca efect al credrii
unui mediu de afaceri prietenos si atractiv pentru dezvoltarea proiectelor de investitii.

Obiectivele avute in vedere la infiintare au fost:

» Cresterea semnificativd a volumului investitiilor straine In Romania in perioada 2010-2015;

» crearea unei imagini pozitive a Romaniei ca destinatie pentru investitori la nivel de tara,
regiune, ramura economica;

» abordarea proactivd a investitorilor strdini prin realizarea unei oferte de proiecte si
propuneri concrete de investitii;

» oferirea unor servicii profesionale de asistenta predecizionala pe durata si, ulterior,
realizarii investitiei.

Atriburii ale Agentiei Romdne pentru Investitii Strdine

In principal, domeniul de activitate al ARIS se refera la urmitoarele:

» coordonarea elabordrii strategiilor si a programelor de actiune pentru atragerea capitalului
strdin 1n economie, precum si a activitatii efective de promovare pe plan intern si international a
proiectelor de investitii in Romania;

» monitorizarea respectdrii legislatiei in domeniul investitiilor strdine in Roménia si
inaintarea de propuneri pentru imbunatatirea acesteia [81, p. 90];

> crearea conditiilor necesare asigurarii unui mediu de afaceri favorabil promovarii
investitiilor directe;

> acordarea de asistentd de specialitate investitorilor strdini interesati de dezvoltarea unor
proiecte de investitii in Romania, premergator si ulterior realizarii investitiilor, in colaborare cu alte

institutii si organizatii, guvernamentale sau nonguvernamentale;
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> identificarea si promovarea domeniilor prioritare de investitii si a oportunitatilor existente
in aceste domenii, precum si crearea unei baze de date cu informatii disponibile pentru investitori
referitoare la proiectele de investitii, sursele de finantare, partenerii potentiali de afaceri, locatiile
disponibile etc.;

» promovarea investitiilor straine in conformitate cu strategiile celorlalte institutii si
organizatii implicate in procesul de atragere a capitalului strain in economie (Autoritatea pentru
Privatizare si Administrarea Participatiilor Statului, Autoritatea pentru Valorificarea Activelor
Bancare, ministere etc.), precum si a imaginii Romaniei si a climatului investitional existent,
utilizand toate mijloacele specifice de promovare;

» informarea periodica a Guvernului asupra volumului, structura, domeniile si tendinta
investitiilor straine pe plan intern si international, prin colaborarea cu alte institutii, organizatii sau
structuri publice sau private specializate, care inregistreaza si detin informatii in domeniu.

De asemenea Agentia Roména pentru Investitii Strdine doreste o noud abordare pro-activa,
energicd si profesionald a mediului de afaceri international, in vederea imbunatatirii imaginii
Roméniei si a climatului stabil si propice dezvoltarii activitatilor economice, modificarea atitudinii
investitorilor strdini fatd de oportunitatile de dezvoltare a afacerilor existente in Romania [58].

Constituirea Agentiei Romane pentru Investitii Straine a reprezentat un semnal pozitiv pentru
mediul de afaceri international cu privire la angajamentul clar si ferm al Guvernului Romaniei de a
pune in practica obiectivele stabilite in cadrul politicii de atragere a investitiilor strdine Tn Romania,
semnal apreciat de reprezentantii diplomatici la Bucuresti si de Consiliul Investitorilor Straini si
Asociatia Investitorilor Straini.

Agentia Roméana pentru Investitii Strdine a obtinut in timp scurt un statut profesional
recunoscut de celelalte institutii ale statului implicate in procesul de atragere a investitiilor straine,
dovada fiind incheierea unui parteneriat intre ARIS, DPE, CRCE si reprezentantii mediului privat de
afaceri, precum si incheierea parteneriatului cu FORUM INVEST, cooptarea ARIS in Comitetul
Interministerial pentru programe si mari obiective de investitii de importantd nationala si Comitetul
Interministerial pentru implementarea politicii industriale, la fel si implicarea ARIS in procesul de
analiza a legislatiei si propunere de masuri/obiective care urmeaza a fi incluse in Planul prioritar de
masuri, pe termen scurt, pentru integrarea europeana.

Avand 1n vedere numarul in continud crestere de contacte inregistrate n aceastd perioada cu
potentialii investitori din tari ca Italia, Germania, Franta, Austria si Japonia, existd premise foarte
bune ca activitatea Agentieci Roméane pentru Investitii Strdine sa se concretizeze In timp prin

realizarea unor proiecte noi de investitii [91, p. 103].
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Aspecte critice privind ISD in Romdnia. Anumite disfunctionalitati reclamate de investitorii
straini, care de altfel nu sunt specifice numai Romaniei, ci si altor economii in tranzitie, trebuie sa
fie luate In considerare si prin masuri adecvate sa fie inlaturate.

Dreptul de a dispune de terenuri pe care sunt amplasate ISD constituie o problema mult
reprosata atat legislatiei romanesti, cat si celei bulgare, mai ales in situatiile unor investitii de 100%
capital strain. Concesionarea pe termen de 99 ani sau pe durata de functionare a investitiei este
privita ca o solutie agreabila, de compromis. Discutiile cu multi investitori straini de marime medie
si micd relevd cd acestia nu sunt deosebit de interesati in cumpdrarea terenurilor, care este o
cheltuiala anticipatd, cu termen lung de recuperare, in timp ce concesionarea reprezintd o cheltuiala
curentd, trecutd imediat pe costuri si recuperata astfel in timp foarte scurt.

Birocratia in aplicarea unor legi este de asemenea reprosatd nu numai Romaniei, ci si
Poloniei, Cehiei, Bulgariei, care constd mai ales in lungul sir de documentari, aprobari, justificari si,
nu in ultimd instantd chiar de majorari de capital prin reinvestirea profitului, extinderea ariei de
activitati etc.

Starea de instabilitate economica si valutara este, de asemenea, un impediment serios prin
lipsa de siguranta in ce priveste concluziile studiului de fezabilitate mai ales legat de posibilitatea de
recuperare a investitiei si de garantia obtinerii profitului scontat.

Situatia economica a Romaniei din ultimii ani si perspectivele ce se pot intrevedea sunt de
naturd a elimina temeri de genul de mai sus in cazul economiei romanesti. Conform datelor
publicate de BNR in Raportul anual privind balanta de plati si pozitia investitionala a Romaniei,
dupa declinul economic din anii 1991-1992, cind PIB a coborat la 28,8 mild. dolari (1991),
respectiv 19,6 mild. dolari (1992), cu incepere din 1993 apare trendul ascendent, acest indicator
fiind de 26,4 mild. dolari in 1995, cu tendinta ascendenta pentru urmatorii ani, ca de altfel si in
celelalte state n tranzitie, foste socialiste.

O problema extrem de sensibild si cu efecte importante atat pe termen scurt si mediu, cat si pe
termen lung, constituie banca de informatii si miscarea informatiilor privind starea economica ce
std la baza deciziilor investitionale. In cazul Romaniei, investitorii striini reclama chiar o strangulare
a fuxului de informatii si calitatea necorespunzatoare a acestuia. Aceasta situatie este vizibila chiar
si la nivelul celor mai accesibile date oferite pietei de cétre structurile si autoritdtile abilitate in acest
scop in Romania.

Lipsa de materiale documentare asupra Romaniei in bibliotecile unor institute de cercetari

economice din Europa trebuie eliminatd cu mare graba pentru ca studiile despre Romania sa nu se
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mai bazeze pe informatii eronate si uneori voit deformate, furnizate de persoane sau institutii din
afara si nu intotdeauna de buna intentie.

Aspecte si propuneri privind relansarea economica. Cateva masuri pot fi propuse, ele fiind de
altfel sesizate si in alte lucrari sau dezbateri publice, izvorate si din observarea directd a unor
activitati concrete [41, p. 102]:

a) Imbunatatirea legislasiei fiscale, concretizata in reducerea nivelului general de fiscalitate,
este o primad conditie a acestor perspective. Argumentul invocat adesea de unii experti, cum ca
presiunea fiscald in Romania este inferioara altor state, nu poate fi acceptat de un economist care se
doreste a fi corect. Nu presiunea fiscald este cea determinantd, ci volumul de venituri ce rdmane
contribuabilului pentru existenta si acumulare. Un procent, fie el oricare (40% sau 60%), ce ar
ramane romanului nu este tot la fel de plin de valoare ca un procent — fie el 30% sau 45%, ramas
suedezului sau japonezului, de exemplu. Anularea impozitului pe profit pentru partea ce se
reinvesteste in anumite sectoare este un stimulent efectiv si eficient. In practica altor state se gisesc
exemple convingatoare. Germania occidentald de dupa rdzboi a aplicat cu succes asemenea
fiscalitati, iar rezultatele au justificat orientarea respectiva.

b) O alta facilitate poate consta in modificarea momentului platii TVA. Achitarea lui la livrarea
marfii si recuperarea la incasarea acesteia constituie de fapt o creditare a statului de catre
intreprinzitor. In cazul importurilor acest fapt este si mai elocvent, deoarece importatorul achiti
TVA la granita, apoi urmeaza a-1 recupera pe masura desfacerii marfurilor importate de-a lungul a
catorva luni. Cand marfurile importate sunt bunuri destinate investitiilor, acest lucru nu numai ca
ingreuneaza situatia economica a importatorului, dar conduce si la o scumpire a investitiei cu efecte
atat asupra costurilor de productie, cat si asupra capacitatii investitionale a investitorului roman.
Aceasta face ca un importator sa ceara credite cu dobanzi destul de mari pentru achitarea TVA,
apoi, daca marfa nu se incaseazd imediat, sa ceard dupa trei luni rambursarea TVA aferente
revanzarilor (adica valorii mijloacelor fixe investite), care, daca 1i este rambursata, atunci acest lucru
se realizeaza Inca peste o lund, dobanda aferentd acestui Imprumut destinat achitarii TVA la nivelul
achitat fiind un cost asumat. Deci intreprinzatorul crediteaza statul pe 3—4 luni cu valoarea TVA,
fara nici o dobanda, in timp ce el achita bancii dobanda cuvenita (de 5-6% pe luna).

c) Prin revizuirea unor prevederi din legislatia referitoare la impozitele si taxele locale s-ar
asigura intreprinzatorilor sanse sporite de actiune.

d) Un domeniu important al inceputului de relansare economica si al implementarii economiei
de piata il poate constitui, de asemenea, stabilitatea monetara si sprijinul de stat in garantarea

creditelor mai ales a celor pentru investitii, care pot oricand avea suport garant insasi investitia ca
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atare. O asemenea practicd ar constitui pentru investitorul roman un avantaj real in atragerea de
parteneri externi si de investitii strdine.

e) Calitatea investifiilor efectuate de investitorii straini constituie o laturd asupra careia o
aplecare a cercetarii economice mai are incd un oarecare cuvant de spus. Cel putin, la o prima si
doar sumara analiza apar o serie de caracteristici care necesitd discutii. Desigur, ca din punctul de
vedere al investitorului strain, orice cumparare de active sau de valori mobiliare, plasamente de
orice fel reprezinta o investitie. Lucrurile se complicad insd in cazul cumpdrarii de active, privit din
punctul de interes al economiei nationale a tarilor primitoare de ISD. Simpla vanzare de capacitati
de productie supuse privatizarii si achitarea de catre un strdin a contravalorii acesteia este mai intai
un act clasic comercial, in care se vinde un bun pentru care se incaseaza un pret. Economia nationala
isi diminueazd patrimoniul material si obtine o suma de bani, care in prima faza nu joaca rolul de
investitie [125, p. 121].

Dupa actuala legislatie, aceste sume pot fi utilizate in orice alt scop, desi sub aspect strict
contabil ele se pot compara cu amortizdrile mijloacelor de productie si ar trebui sa fie, prin lege,
destinate doar refacerii stocului de active corporale. Cum insa statul isi reduce, in mare parte, rolul
de titular de investitie, cu exceptia unitatilor economice de importanta strategica din administrarea
statului, care 1nsa isi au propriile urme de finantare ale proiectelor de dezvoltare, sumele provenite
din vanzarea de active 1n procesul de privatizare isi pierd identitatea si pot deveni surse de acoperire
a altor destinatii bugetare. Intr-o asemenea situatie, vanzarea de active prin privatizare, desi atrage
capital strain, la nivelul pretului de vanzare, nu poate fi considerata investitie.

Din aceastd analizd rezulta cd pentru ca o investitie strdind sd-si joace pe deplin acest rol
aceasta trebuie sa se reflecte neaparat in crearea de capacitati de productie de bunuri materiale sau
de servicii, cu efect concret in noi locuri de munca si bineinteles, in aport efectiv la cresterea
stocului de factori de productie.

In ceea ce priveste incasirile din vanzarea activelor in procesul de privatizare, fie in lei, fie in
valuta, acestea se pot si trebuie sa fie depozitate separat, distinct, administrate in directia rolului lor
ca surse de finantare a unor investitii [119, p. 181].

Acest lucru ar fi in deplind concordantd cu legea contabilitatii, precum si cu hotararile de
guvern legate de evidenta contabila care prevad expres ca sumele provenite din vanzari de active, cat
si din vanzari de componente sau subansamble din casari de fonduri fixe, se constituie in surse de
dezvoltare, deci, de investitii pentru refacerea si cresterea stocului de fonduri fixe consumate.

Propunerea ce rezulta din cele de mai sus este de a se constitui un fond national de reinvestire

si dezvoltare economica, alimentat din sumele intrate prin vanzarea capacitatilor de productie si a
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altor active supuse privatizarii, fie n valuta, fie in lei si destinate in exclusivitate finantarii de noi
proiecte de investitii productive. Acest fond va trebui alimentat, de asemenea, cu sume provenite din
strainatate sub formad de diverse ajutoare nerambursabile sau rambursabile, destinate sprijinirii
tranzitiei. Se poate lua ca element de referinta activitatea investitionala din Germania, dupa cel de-al
doilea rdzboi mondial, prin renumitul Plan Marshall.

Acesta va putea fi supus in principiu urmatoarelor reguli si conditii de utilizare [78, p. 81]:

> existenta unor proiecte viabile, verificate si documentate, supuse aprobarii unui organ
consultativ format din experti in materie si neutri. Acestea trebuie sa raspunda unor nevoi reale ale
economiei nationale cum ar fi: crearea de locuri de munca in zonele afectate de somaj, producerea
de bunuri performante si cerute de piata interna si mai ales externa, competitive pe plan
international, sa fie reprezentate de intreprinzatori particulari, mai ales din categoria tinerilor, sa aiba
pregatirea necesara abilitarii de a conduce si aplica proiectul propus, sd se inscrie in programele
strategice macroeconomice nationale sau regionale etc.;

> existenta unei garantii morale a investitorului sau grupuri de investitori asociati, inclusiv a
unor garantii materiale rezultate fie din proiect, fie din alte forme de garantare;

> aportul personal al investitorului cu capital, propriu sau obtinut prin asociere cu alte
persoane, care sd garanteze buna gospodarire a capitalului primit;

» mentinerea ipotecii asupra investitiei pana la recuperarea capitalului investit din fondul
national,

» instituirea unui sistem de creditare prin care sa se impiedice cu desavarsire accesul la banii
lichizi, creditul fiind utilizat prin achitarea facturilor ocazionate de realizarea investitiei pe masura
materializarii proiectului in cauza;

» dobanzile nu vor putea fi mai mari decat necesarul strict de administrare a acestor fonduri,
fara a aduce nici un profit;

» administratorul de jure trebuie sa fie Ministerul de Finante, dar controlat de o autoritate de
stat abilitata si competenta;

> alte conditii care sa garanteze utilizarea acestor fonduri exclusiv pentru proiectele
prezentate si insusite de organismele abilitate cu verificarea si certificarea lor;

» fondul trebuie sa se reintregeascd pe masura incasarii ratelor sau transelor de achitare a
activelor vandute sau pe masura rambursarii creditelor deschise, apoi redirijat spre alte proiecte
productive.

Acestea sunt doar cateva componente ale unei strategii menite a incuraja investitiile in

ansamblul lor si de a crea baze solide de atragere de investitori strdini ca o componenta importanta
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in programul de dezvoltare economica si pregatire a conditiilor de integrare economica europeand,
de aderare la Comunitatea Europeana in spiritul Acordului de Asociere si al programului strategic al
Romaniei privind dezvoltarea economica pe urmatorii ani.

Impactul I1SD asupra economiilor tarilor in tranzitie. Investitiile straine directe sunt de multe
ori un subiect controversat in tdrile beneficiare, tarile din CAER nefacind exceptie. Exista
sustinatori ai investitiilor strdine directe care pun accentul pe noi slujbe, transferul de tehnologie si
alte beneficii, dar exista critici care sunt impotriva nivelului scazut de folosire a resurselor locale de
catre intreprinderile strdine si a costurilor concesiilor fiscale facute pentru atragerea investitiilor
straine. Acestea au argumentat ca investitiile straine contribuie putin la dezvoltarea acestora datorita
unui imput scazut al resurselor locale sau datorita multumirii locale.

Existd doud impacte majore ale investitiilor straine directe asupra tarilor CAER:

» asupra PIB (investitiile straine directe contribuie la cresterea clara a PIB);

» asupra restructurarii intreprinderilor nationale

Investitorii straini au propria experienta privind economia de piata, de aceea ei cunosc metoda
prin care se restructureaza o companie in mod optim. Obtinerea controlului printr-un proces de
privatizare bine administrat este cheia restructurarii cu succes [154, p. 61].

De asemenea, exista si alte efecte precum cresterea productivitdtii, a vanzarilor locale si a
exportului (dupa o perioada de crestere a importului). Dar care sunt problemele principale implicate
in evaluarea impactului investitiilor strdine directe intr-0 tara beneficiara?

Este dificil sa facem generalizari privind consecintele investitiilor straine directe. Oricum,
multi analisti sunt de acord ca evaluarea investitiilor straine directe trebuie sa includa mai mult decat
efectele cantitative, ca de exemplu multiplicatorul locurilor de munca. in final, acestea trebuie
judecate in functie de contributia lor la competitivitatea tarii beneficiare.

Cum contribuie investitiile straine directe la productivitate? Pentru a raspunde la aceasta este
necesar sa diferentiem mai multe tipuri de operatii multinationale (orientate spre piatd) care cauta sa
obtind profit de la clientii locali. Mai putin obisnuite sunt organizatiile “orientate spre export” care
nu sunt preocupate de piata local. In tarile Europei Centrale si de Est primele investitii striine au
fost orientate spre piata. In plus, doar putini investitori au fost implicati in extragerea de resurse
naturale si mai putini in organizatii orientate spre export.

Extractia de resurse naturale poate crese competitivitatea tarii beneficiare prin deschiderea de
noi piete in strainatate, in timp ce investitiile orientate spre piata, in mod tipic, nu o poate face.
Investitiile orientate spre piata, pe de alta parte, vor fi In mai mare masura capabile sa afecteze

antreprenorii locali.
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Investitiile straine directe orientate spre piata pot creste avantajul competitiv al unei tari.
Aceste efecte se pot clasifica n patru categorii [96, p. 101]:

» dezvoltarea legaturilor “din spate” (legate de aprovizionare) si a legaturilor “dinainte”
(legate de marketing);

» introducerea unor bunuri complementare (tehnologie, management si competenta
organizationald);

» ridicarea standardelor legate de calitatea produselor si asteptarile consumatorilor indigeni;

» stimularea intreprinzatorilor locali si a concurentei.

3.2. Perfectionarea cadrului legislativ si normativ privind politica investitionali in Roménia

Un aspect foarte important in atragerea investitorilor strdini il constituie cadrul juridic al tarii
respective. Reglementarile normative privind ISD ale unei tari reflecta, in primul rand, situatia
economica a tarii, atitudinea acestora fata de starea economica a tarii, fata de intrarile de capital si
masurile adoptate pentru mentinerea si promovarea politicii nationale fata de investitiile
strdine.

Unul dintre cei mai importanti factorii determinanti pentru fluxurile de ISD catre o tara este
calitatea cadrului sau legal. Impactul pozitiv pe care protejarea dreptului de proprietate si respectarea
contractelor il au asupra economiei de piata a fost confirmat empiric de catre mai multi autori.

Pentru economiile emergente, in tranzitie, relatia dintre modificarile legislative si intrarile de
capital strain nu a fostpana acum complet analizata.

Pe baza datelor Bancii Europene pentru Reconstructie si Dezvoltare s-a constatat ca statul are
un rol deosebit de important. Economiile emergente reprezintda un model foarte potrivit pentru
studierea impactului pe care il are imbunatatirea calitatii institutionale si legislative asupra
dezvoltarii economice in general si, in special, asupra intrarilor de capital strain. Schimbarea
sistemului economic in fostele tari socialiste a inclus o schimbare legislativa semnificativa, care
permite cercetatorilor sa analizeze impactul acesteia pentru mai multe domenii ale vietii economice.

Romania a fost pand 1n anul 1989 un stat comunist, cu o economie inchisa, ISD fiind
aproape inexistente pania in anul 1990. In anul 1990, s-a adoptat Decretul-lege nr. 96/1990
privind unele masuri pentru atragerea investitiei de capital striin in Romania. In acest act normativ
se prevedea ca societatile comerciale cu participare straind se pot constitui fie in asociere cu
persoane juridice sau persoane fizice romane, fie cu capital integral strain.

Potrivit Decretului-lege nr. 96/ 1990, infiintarea in Romania de societati comerciale cu capital

integral strdin trebuia aprobatd de guvern, iar domeniile in care se puteau efectua investitiile straine
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erau industria, agricultura, constructiile, turismul, cercetare stiintifica si tehnologica, schimburile
economice cu straindtatea, serviciile bancare, asigurdrile si alte domenii de interes pentru economia
nationala.

Decretul mai prevedea si anumite facilitati fiscale pentru investitorii straini. Societatea
comerciala era scutitd de plata impozitului pe profit pe o perioadd de 2 ani de la realizarea de
venituri impozabile, iar pentru urmatorii trei ani calendaristici Ministerul Finantelor putea aproba
reducerea impozitului pe profit cu 50 la suta.

O alta facilitate acordata investitorilor strdini era scutirea de plata taxelor vamale aportului n
naturd al investitorului strain la capitalul social.

In anul 1991, Decretul- lege nr. 96/ 1990 a fost abrogat prin Legea nr. 35/1991 privind regimul
investitiilor straine.

Prin Legea nr. 35/1991 privind regimul investitiilor straine s-au acordat, de asemenea anumite
facilitati de natura fiscala privind scutirea de plata unor impozite si taxe vamale pentru investitorii
straini. Investitiile strdine erau scutite in anumite cazuri de plata impozitului pe profit.

Prin aceste masuri, Legea nr. 35/1991 privind regimul investitiilor striine a incercat sa
incurajeze exportul, importul si crearea de noi locuri de munca. Investitorii strdini mai aveau
dreptul sa transfere in valutd convertibild o cotd din profiturile anuale in lei, prin schimbul
valutar efectuat de Banca de Comert Exterior sau de alte banci autorizate.

Pentru prima datd Tn Romania, Legea nr. 35/1991 privind regimul investitiilor strdine
prevedea garantii acordate investitorilor strdini. Investitiile strdine nu puteau fi nationalizate,
expropriate, rechizitionate sau supuse altor masuri cu efect similar, decat in cazuri de interes
public, cu respectarea procedurii prevazute de lege si cu plata unei despagubiri corespunzdtoare
valorii investitiei, care sa fie prompta, adecvata si efectiva.

Despagubirea era determinata in raport cu valoarea investitiei pe piata.

Modificarile din economia Romaniei din perioada 1991-1996 au justificat revederea regimului
juridic al ISD. Incepand cu 1997, legislatia a fost implementata treptat in Romania pentru a stabili
reglementarile asupra mediului concurential si a ajutoarelor oferite de stat.

Crearea unui climat atractiv este un factor important pentru atragerea investitiilor straine, acesta
trebuind sa beneficieze de stabilitate. Principalele tehnici uzitate de statele care primesc  investitii,
pentru asigurarea unui climat favorabil acestora, constau in absenta unor masuri administrative oneroase

privind intrarealor si, 1in general, a cerintelor privind proprietatea sau controlul lor, ca o conditie a

patrunderii pe piata.
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Timp de sapte ani, Legea 332/2001 a reprezentat cadrul legal privind stimularea investitiilor
straine si, ca multe legi anterioare, a fost marcatda de ambiguitati cauzate in primul rand de
multitudinea de modificari pe care parlamentul le-a efectuat de-a lungul timpului. Unele dintre
aceste amendamente nu erau nici macar aplicabile, intrucat veneau in contradictie directd cu
legislatia europeana privind ajutorul de stat oferit investitorilor. Cadrul legal creat de Legea
332/2001 reprezenta de fapt un amestec nefericit de dispozitii cu caracter economic, care incurajau
insuficient investitiile strdiine majore de care Romania are nevoie. Totusi, in ciuda acestor probleme,
cresterea economica reala din al doilea trimestru al anului 2008 a atins un prag aproape record -
9,3%. Cele mai inalte niveluri ale dezvoltarii economice trimestriale s-au inregistrat in perioada
iulie-septembrie 2004 si octombrie-decembrie 2004 si au atins 9,8% si respectiv 9,5%, facandu-ne
sa ne Intrebam daca este intr-adevar nevoie de o lege a investiilor mai inteligibila.

Cu siguranta, o lege mai transparenta si mai usor de inteles, care se adreseaza investitiilor din
arii economice specifice este necesara si aceasta trebuie sa fi fost ratiunea guvernului roman atunci
cand, la 27 iunie 2008, a adoptat multasteptata Ordonantd de Urgenta nr. 85/2008 (numitd in
continuare OUG). Noua OUG abrogd aproape In intregime Legea 332/2001 (fiind exceptat doar
articolul 18) in incercarea de a crea un cadru legal transparent si adecvat pentru promovarea
investitiilor. Este o lege bine orientata care contine dispozitii ce exclud tratamentul discriminatoriu
dintre investitorii romani si cei straini, redefinind notiunea de ,.facilitate” acordatd si domeniile in
care acestea sunt oferite si reglementand modul in care autoritatile locale si centrale pot sustine noile
investitii. Noua OUG cautd sa stimuleze investitiille in domenii necesare Romaniei cum ar fi
procesarea produselor agricole, producerea energiei electrice si termice, dezvoltarea surselor de
energie regenerabild, protectia si ameliorarea mediului Inconjurdtor, furnizarea apei potabile,
gestionarea deseurilor, precum si domeniul privind cercetarea si dezvoltarea.

Regulile referitoare la investitiile efectuate sub auspiciile vechii legi raman aplicabile acelor
investitii, insd supravegherea modului in care aceste reguli sunt efectiv puse in aplicare de catre
autoritatile responsabile cu acordarea facilitatilor este efectuata acum conform noii OUG.

Romania are acum o lege a investitiilor care promoveaza un mediu competitiv ce acorda
utilizate de societati romanesti si straine deopotriva; o lege care contine o varietate de facilitati
fiscale si nefiscale destinate unor domenii investifionale preferate cum ar fi productia pentru export,
reabilitarea si extinderea operatiunilor existente. Proiectelor calificate, in functie de categoria lor, le
sunt acordate o serie de facilitati, printre care scutirea de impozitul pe venit, impozitul pe credite,

scutirea de impozite pentru materiale si echipamente si pentru crearea de locuri de munca si dobanzi
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mai mici pentru contractarea de imprumuturi. Investitorii sunt asigurati ca isi pot repatria profiturile
si economiile, ca 1si pot achita imprumuturile contractate in strainatate si dobanzile aferente si ca
beneficiaza de protectie Tmpotriva exproprierii in concordanta cu conventiile bilaterale aplicabile
incheiate intre Romania si tarile lor de origine. In vederea stimulirii investitiilor, OUG statueazi in
articolul 2 o serie de principii, dupd cum urmeaza:

a) Primul principiu este cel al tratamentului egal aplicabil tuturor investitorilor. Legea romana
trebuie sa trateze si sa analizeze dosarele tuturor investitorilor in mod egal si nedescriminatoriu. in
diferitele versiuni ale vechii Legi 332/2001, asa cum a fost aceastd modificatd, au existat cateva
dispozitii care 1i favorizau pe investitorii strainii in detrimentul celor autohtoni cu privire la scutirile
de impozite si reducerile fiscale. Acestea erau menite sa atragd investitorii straini in Romania, dar in
acelasi timp au creat un mediu vitreg, discriminatoriu si anticompetitiv care a defavorizat investitorii
locali in domeniile in care erau aplicabile. Noua OUG reglementeaza un tratament nediscriminatoriu
si este 1n acord cu legislatia europeana in vigoare.

b) Transparenta — procedura referitoare la acordarea facilitatilor trebuie sa fie la indeméana
oricirei persoane interesate si faca investitii. In concordanti cu acest principiu, facilitatile acordate
de stat sunt publicate pe paginile de internet ale autoritatilor responsabile pentru acordarea lor, ca de
altfel si pe pagina de internet a Agentiei Romane pentru Investitii.

) Folosirea eficientd a facilitatilor — Tn vederea acordarii de facilitati, autoritatile trebuie sa
aplice anumite criterii $i sd urmareasca modul in care acestea sunt folosite. Este necesar ca
investitiile sd nu afecteze in mod negativ comunitatea in care sunt efectuate si nici mediul
inconjurator. De asemenea, investitia trebuie sa fie capabila sa promoveze o dezvoltare economica
sustinutd. In acest sens, autorititile trebuie sd se asigure ca facilitatile acordate vor fi folosite in mod
eficient in sprijinul economiei romanesti.

d) Confidentialitatea — intreaga procedura referitoare la acordarea facilitatilor catre investitori
trebuie sa asigure protectia drepturilor lor intelectuale si a tuturor datelor care ar putea sa aduca
atingere intereselor acestora.

OUG redefineste notiunea de ,,investitie” si, in consecintd, investitorul. Legea 332/2001 se
referea doar la investitiile directe care aveau un impact semnificativ asupra economiei, in timp ce
OUG largeste sfera de aplicare a termenului ,,investitie” prin eliminarea cerintei ca aceasta sa fie
,.,semnificativa”. In timp ce legea 332/2001 era aplicabilad doar investitiilor mai mari de 1 milion de
dolari americani, OUG elimina acest prag, fiind astfel aplicabila tuturor investitiilor care cad sub
incidenta sa.

OUG considera urmatoarele activitati drept investitii:
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» achizitionarea de active corporale si necorporale in vederea credrii unei noi unitati;
extinderea unei unitati existente; imbunatatirea fundamentala si diversificarea productiei de bunuri;
achizitionarea de active fixe de cdtre un investitor independent, care sunt legate in mod direct de o
unitate ce este inchisd In urma procesului de lichidare sau care ar fi fost inchisa dacd nu intervenea
achizitia sus-mentionata;

> initierea de proiecte de cercetare, dezvoltare si inovare;

» crearea de noi locuri de munca si/sau perfectionarea abilitatilor angajatilor.

Trebuie retinut ca domeniile investitionale la care se refera OUG includ extinderea domeniului
privind cercetarea, dezvoltarea si inovarea, prin acestea dorindu-se crearea resurselor necesare
pentru cresterea economica a Romaniei.

OUG defineste facilitatile ca masuri de sustinere acordate investitorilor de autoritatile centrale
sau locale sau de alte autorititi care administreaza resursele locale sau ale statului. In trecut,
facilitatile erau acordate sub forma scutirilor de impozitare sau a deducerilor, insa noua OUG
imbogateste notiunea de ,,facilitate” prin addugarea la sensul acesteia a contributiilor Tn naturd si in
bani si a bonificatiilor acordate de stat. Facilitatile pot fi acordate sub urmatoarele forme: a) sume de
bani nerambursabile, dacd acestea sunt utilizate in scopul achizitionarii de active; b) contributii
financiare de la bugetul de stat pentru fiecare loc de munca nou creat; c) bonificatii de dobanda
acordate la contractarea creditelor.

Legea 332/2001 era aplicabila tuturor investitiilor directe cu exceptia celor din domeniile
financiar, bancar si asigurari—reasigurari si a investitiilor de naturd a aduce atingere mediului,
securitatii nationale si a capacitatii de aparare sau sigurantei publice si ordinii morale. OUG se
adreseazad activitatilor care se subscriu urmdtoarelor domenii: procesarea produselor agricole;
energia regenerabild; protectia si ameliorarea mediului inconjurdtor; distributia apei potabile;
salubritate si gestionarea deseurilor; informatica si comunicatii; activitati de cercetare, dezvoltare si
inovare a produselor; activitafi de imbunatatire si pregatire a fortei de munca, de exemplu pregatirea,
recrutarea si oferirea de noi locuri de munca.

In vederea acordarii de facilitati, autoritatile centrale trebuie sa emita decizii sau sa elaboreze
acte administrative referitoare la schemele de ajutor de stat pe care doresc sd le implementeze sau
referitoare la facilitatile acordate individual (de exemplu, pentru aplicantii care nu se subscriu
schemelor guvernamentale). Aceste scheme trebuie sa fie publicate deopotrivd pe paginile de
internet ale autoritatilor emitente, pe pagina de internet a Agentiei Roméane pentru Investitii si in

Monitorul Oficial al Roméaniei. Schemele de ajutor de stat includ tipurile de activitati vizate de
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investitii; categoriile de investitii pentru care pot fi acordate facilitati si valoarea lor, precum si
tipurile de facilitati care pot fi acordate Tn concordanta cu o anumita schema.

Investitia si investitorul trebuie sd indeplineascad anumite conditii pentru a beneficia de
facilitati. Unele conditii sunt strans legate de caracteristicile economice ale locului unde va fi facuta
investitia, cum ar fi dezvoltarea economica slaba a zonei sau o ratd a somajului mai mare decat
media nationald. Alte condifii sunt in legaturd cu scopul investifiei cum ar fi constructia sau
modernizarea infrastructurii, investitii bazate pe cercetare, dezvoltare si inovatie sau care necesita
utilizarea de inaltd tehnologie, folosirea de energie regenerabild, asigurarea protectiei mediului sau
sunt destinate sa ofere o mai buna pregéatire profesionald pentru angajati sau noi locuri de munca.
Daca un investitor intentioneaza sa efectueze o investitie In Romania pentru care doreste sa obtina
anumite facilitati stabilite de OUG, acesta trebuie sa depuna proiectul sdu de investitie impreuna cu
cererea de acordare a facilitatilor la autoritatile competente de la nivel central sau local. Aceasta
formalitate trebuie indeplinitid anterior implementirii proiectului de investitii. In cazul in care
investitorul are in vedere o investitie care cade sub incidenta unei scheme de ajutor de stat anterior
publicate si aprobate, autoritatea competentd doar va verifica daca investitorul indeplineste criteriile
pentru primirea facilitatilor si aprobad sau respinge proiectul sau. Totusi, dacd investitorul solicita
primirea solicitarii sale autoritatea centrala sau locala competenta poate emite o scrisoare de intentie
adresatd investitorului cu privire la facilitati. Aceste facilitdfi mentionate in scrisoarea de intentie
sunt conditionate de acordul prealabil al Comisiei Europene anterior implementarii proiectului.
Acest lucru are loc intrucat Comisia Europeana este singura autoritate competenta sa aprobe ajutorul
de stat in statele-membre [8].

In afira de acestea, mai existi si alte conditii pe care un investitor trebuie s le indeplineasca.
Una dintre ele este ca investitorul sa nu aiba datorii la bugetul de stat. O altd conditie este ca
investitorul sa nu fi beneficiat de niciun Tmprumut garantat de stat in trecut. O a treia conditie este ca
investitorul sa nu fi solicitat ca Ministerul Economiei si Finantelor sa plateasca sumele de bani
datorate de el pentru credite interne si externe anterior garantate de stat. Investitorul nu trebuie sa
faca subiectul procedurilor de executare silita sau al procedurilor de insolventa sau dizolvare. Ultima
conditie ce trebuie indeplinitd este ca investitorul sa nu fie subiectul unei decizii de recuperare
referitoare la ajutorul de stat.

Agentia Romand de Investitii (numitd in continuare ARI) reprezintd un punct focal atat
pentru investitor, cat si pentru autoritatile centrale sau locale competente. Scopul acestei institutii

este facilitarea contactului dintre investitor si autoritatile centrale sau locale. ARI are, de asemenea,

120



un rol activ datoritd prerogativelor sale de a oferi consultanta si asistenta la cererea investitorului cu
privire la schema ce poate fi utilizata pentru obtinerea facilitatilor. Mai mult decat atat, cooperarea
dintre ARI si investitor poate fi fundamentatd pe un protocol (la cererea investitorului) care sa
contind masurile necesare de sustinere a proiectului de investitii, autoritatile competente implicate,
criteriile de eligibilitate etc. Pentru a beneficia de facilitati, investitorul trebuie sa depuna la
autoritatea centrala sau locald o cerere de acordare a facilitatilor, un plan de investitii si intreaga
documentatie cerutd de schema de ajutor de stat aleasa. Autoritatea competenta trebuie sa analizeze
documentatia, sa verifice indeplinirea conditiilor si sa isi dea acordul de principiu in timp de 30 zile
de la data depunerii cererii insotite de documentatia completa aferenta. Autoritatile sunt obligate sa
informeze ARI cu privire la decizia luata.

Proiectele investitorilor pot sd nu se incadreze intr-o schemd prestabilitd de acordare a
facilitatilor. In acest caz, existd incid o posibilitate pentru investitor — de a depune planul si
documentatia la autoritatea competenta. In aceasta situatie, autoritatea competenti va analiza si va
determina daca investitorul va putea beneficia de o forma diferita de ajutor de stat (in afara unei
scheme de ajutor de stat) adaptatd la cazul sau particular. Pentru a beneficia de ajutor individual, atat
investitorul, cat si investitia sa trebuie sa indeplineasca aceleasi conditii ca si in situatia solicitarii de
facilitati in baza unei scheme de ajutor de stat.

Dupa cum am mentionat anterior, OUG abroga toate dispozitiile Legii 332/2001 cu exceptia
articolului 18 referitor la societdtile care au facut investitii in valoare de peste 1 milion de dolari
americani. Articolul 18 statueaza ca, daca societatile sunt lichidate in mod voluntar intr-o perioada
mai micd de 10 ani, acestea vor fi obligate sa plateasca toate impozitele aferente pentru perioada de
timp in care investitia a fost functionald, precum si penalitatile pentru toate taxele care ar fi fost
platite daca investitorul nu ar fi beneficiat de facilitati. Aceste sume trebuie platite cu prioritate din

sumele obtinute ca rezultat al procesului de lichidare.

3.3. Sustenabilitatea finantarii proiectelor de investitii din fonduri externe nerambursabile
Absorbtia fondurilor externe nerambursabile reprezintd una din prioritatile Guvernului
Romaniei. Alocarea substantiala de fonduri din partea Uniunii Europene (circa 35 miliarde euro)
pentru cadrul financiar economic 2007-2013 trebuie valorificata optim, ea reprezentand o resursa
cheie pentru dezvoltarea pe termen mediu si lung a economiei si societatii romanesti, precum si un
element central al sustenabilitatii bugetare prin prisma strategiei investitionale si a caracterului
nerambursabil al acestor fonduri [9].

Sumele totale acordate Romaniei in CFM 2007-2014 sunt de circa 35 miliarde euro:
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a) fonduri structurale si de coeziune — 19,67 mird.euro;

b) Fondul European Agricol pentru Dezvoltare Ruralda (FEADR) — 8,12 mid.euro;

¢) Fondul European pentru Pescuit (FEP) — 0,23 mlrd.euro;

d) Fondul European de Garantare Agricola (FEGA) — 6,58 mlrd.euro.

Alocarea pentru Romania a fondurilor structurale si de coeziune pentru perioada 2007-2013
este de 19,67 miliarde euro, din care 19,21 miliarde euro sunt alocate programelor operationale
aferente obiectivului ,,Convergenta”, iar 0,46 miliarde euro sunt alocate obiectivului ,,Cooperare
Teritoriala Europeana”. Din suma de 19,21 miliarde euro, obiectivul ,,Convergentd”, suma de 12,66
miliarde euro reprezintd fonduri europene (Fondul European de Dezvoltare Regionala si Fondul
Social European), iar 6,55 miliarde euro fond de coeziune.

Suma totald primita de Romania, pana la 31 martie 2015, de la Comisia Europeana pentru
fonduri de investitii si de coeziune pentru perioada 2007-2014 este de 11,42 miliarde euro, ceea ce
reprezintd 60% din alocarea UE pentru perioada 2007-2013. Din aceasta suma, 11% reprezinta pre-
finantari, in timp ce 49% reprezintd sume rambursate de catre Comisia Europeana.

Valoarea rambursarilor de la Comisia Europeand numai in anul 2014 a fost de 3,54 miliarde
euro, reprezentand 41% din totalul sumelor rambursate de ciatre Comisia Europeand in intreaga
perioada 2007—-2014.

Anul 2015 este ultimul an de eligibilitate al cheltuielilor aferente fondurilor alocate de UE
pentru CFM 2007-2014. Estimam ca la finalul perioadei de implementare CFM 2007-2014, rata de
absorbtie a fondurilor europene va depasi 80% din alocarea financiara aferenta.

Fondurile din politica agricold comuna pentru CFM 2007-2014

Fondul European Agricol pentru Dezvoltare Ruralid (FEADR)

Alocarea pentru Roméania din FEADR pentru CFM 2007-2014 este de 8,12 miliarde euro.

Platile alocate din FEADR (declarate eligibile de catre Comisia Europeand) cumulate din 2007
pana in decembrie 2014 au fost de 6,14 miliarde euro (la care se adauga avansul incasat in anul 2008
de catre Romania din bugetul Uniunii Europene in vederea asigurrii finantarii necesare demararii si
derularii Programului in valoare de 0,56 miliarde euro), ceea ce conduce la un grad de absorbtie a
FEADR de peste 82% [58].

Fondul European pentru Pescuit (FEP)

Alocarea financiard anuald a variat ca urmare a dezangajarii corespunzatoare anvelopelor
financiare ale anilor 2009, 2010, 2011 si 2012, totalizand 52,44 mil. euro, ducand la modificarea
sumei initiale de 230,71 mil. euro la suma de 178,27 mil. euro.

Suma totald a rambursarilor accesate de Romania de la Comisia Europeana pentru FEP in
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CFM 2007-2014, pana la 31 martie 2015, a fost de 79,71 milioane euro, ceea ce reprezintd circa
41% din alocarea UE pentru perioada 2007-2014.

Fondul European pentru Garantare Agricoli (FEGA)

Alocarea pentru Romania din FEADR pentru CFM 2007-2014 este de 6,58 miliarde euro.
Incepand cu anul 2007, APIA deruleazi masuri de sprijin finantate atat din bugetul national, ct si
din fonduri europene. Din Fondul European de Garantare Agricold (FEGA) se finanteaza platile
directe, misurile de piata, comert exterior si promovarea produselor agricole. Incepand cu anul 2007
si pana la 31 martie 2015 au fost efectuate plati in valoare de aprox. 7,33 miliarde euro din FEGA.
Raportand aceasta suma la plafoanele financiare, rezultd o rata anualda de absorbtie de peste 98%.
Aceastd rata inalta de absorbtie demonstreaza cd fermierii romani sunt interesati de accesarea
fondurilor europene, dar si faptul ca banii primiti de acestia au contribuit la cresterea dezvoltarii lor.

Tabelul 3.1. Balanta financiara neta a Romaniei in relatia cu UE pentru CFM 2007-2015
MIrd. EURO

Realizat Realizat
Denumire Realizat | Realizat| Realizat| Realizal| Realizat | Realiza|3ealiza | Realizat 2015 2007-2015
2007 2008 2009 2010 | 2011 | 2012 2013 | 2014 (executia la | (executia la
31.03.2015) | 31.03.2015)

I. Sume primite de 1,60 2,64 | 2,93 2,29 2,62 344 | 556 | 593 2,83 29,85
la bugetul UE (A+B)
A. Fonduri de pre-

aderare 0,81 | 0,75 |0,62 0,27 0,13 | 0,04 0,03 [ 0,02 0,02 2,70

B. Fonduri post- 0,79 1,89 | 231 2,02 2,49 3,40 553 | 5,91 2,81 27,15
aderare, din care:

B1. Fonduri structurale

i de coeziune (FSC) 0,42 0,65 | 092 | 051 0,71 1,17 | 2,96 | 3,59 0,73 11,65
B2. Fonduri pentru

dezvoltare rurala si 002 | 058 | 057 | 0,76 | 088 | 1,00 | 1,23 | 0,84 0,79 6,75
pescuit

(FEADR+FEP)

B3. Fondul European

pentru Garantare 0,01 0,46 | 0,58 0,66 0,77 0,99 1,17 1,33 1,28 7,25
Agricold (FEGA)

B4. Altele (post- 0,34 0,21 0,25 0,09 0,13 0,15 0,16 0,16 0,01 1,50
aderare)

I1. Sume platite

catre bugetul UE 1,15 1,27 | 1,36 1,16 1,30 143 | 153 | 1,62 0,53 11,35
111. Soldul fluxurilor

=11l 0,45 1,37 1,57 1,13 1,33 2,01 4,02 4,31 2,31 18,50

Sursa: Elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Balanta financiard netd determind pozitia netd nationald in relatia cu bugetul comunitar. inca
din primul an de la aderare, Romania a fost beneficiar net in relatia financiara cu UE, inregistrand un
sold pozitiv (tabelul 3.1).

In anul 2014, Romania si-a eficientizat procesul de absorbtie, astfel incat gradul de atragere a
fondurilor europene a fost cel mai bun de la aderarea térii noastre la UE, incadrandu-se in trendul
imprimat incepand cu anul 2013.

Anul 2015, fiind ultimul an de eligibilitate al cheltuielilor aferente fondurilor alocate de UE
pentru CFM 2007-2013, devine un an-cheie in care Romania are misiunea de a solicita Comisiei
Europene rambursarea unei sume cat mai mari [9].

La nivelul UE, anul 2014 a marcat intrarea intr-un nou CFM, cu o perioada de desfasurare de
sapte ani, alocate pana in anul 2020. Componenta programelor pentru CFM 2014-2020 difera fata de
cea din CFM 2007-2013. CFM este un program menit sd asigure previzibilitatea cheltuielilor UE si,
in acelasi timp, respectarea unei discipline bugetare stricte.

Alocarile din bugetul Uniunii Europene — CFM 2014-2020

Alocarea Romaniei pentru CFM 2014-2020 este de circa 43 miliarde euro dupa cum urmeaza:

a) Politica de Coeziune — 22,99 mird euro:

- Fondul European de Dezvoltare Regionala -10,73 mlrd euro;

- Fondul Social European — 4,77 mird euro;

- Initiativa pentru ocuparea tinerilor — 0,10 mlrd euro;

- Fondul de Coeziune — 6,94 mlrd euro;

- Cooperare teritoriala — 0,45 mird euro o Politica Agricold Comuna — 18,98 mlrd euro;

- Fondul European pentru Agricultura si Dezvoltare Rurala — 8,13 mird euro;

- Fondul European pentru Garantare Agricola — 10,85 mlrd euro.

b) Politica Maritima Integrata — 0,17 mird euro:

- Fondul European pentru Pescuit si Afaceri Maritime — 0,17 mird euro;

c) Fondul European pentru Ajutorarea Persoanelor Defavorizate — 0,44 mird euro.

Romania nu utilizeaza pe deplin fondurile disponibile pentru investitii. Accesul la
finantare este factorul cel mai problematic pentru dezvoltarea unei afaceri in Romania, conform
Raportului Forumului Economic Mondial pentru perioada 2014-2015 privind competitivitatea
globala. S-a constatat ca se recurge in mica masurd nu numai la fondurile structurale ale UE, ci si la
imprumuturile bancare si la pietele financiare. Aceastd situatie este cauzatd de deficientele
structurale ale economiei, subiect care va fi abordat mai jos, de slaba dezvoltare a pietelor

financiare, precum si de procesul de reducere a efectului de levier din sistemul bancar. Dificultatile
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legate de executarea contractelor, inclusiv durata medie indelungata pentru pronuntarea unei hotarari
judecatoresti, pot reprezenta, de asemenea, elemente care descurajeaza utilizarea canalelor oficiale
de finantare, chiar daca este posibil sa apara o tendinta pozitiva in ceea ce priveste eficienta justitiei

civile [8].

In ciuda progreselor semnificative inregistrate de absorbtie a fondurilor structurale la nivelul
2014, Romania continua sa afiseze 0 rata scazuta in UE. Romania se situeaza pe ultimul loc din
grupul de tari cu situatii similare in ceea ce priveste absorbtia fondurilor din cadrul politicii
de coeziune. Acest lucru intervine in pofida faptului ca absorbtia fondurilor s-a accelerat in
ultimii doi ani. Absorbtia fondurilor structurale [cu exceptia Fondului european agricol pentru
dezvoltare rurala (FEADR)] a continuat sa inregistreze progrese, la sfarsitul anului 2013
aceasta fiind de 33,7%, iar la sfarsitul anului 2014 de 52,2% din totalul fondurilor structurale,
de coeziune si agricole alocate pentru perioada de programare 2007-2013. Se observa ca rata
cea mai ridicata de absorbtie a fondurilor, si anume 72%, se inregistreaza in cazul programului
operational ,,Dezvoltarea capacitatii administrative”. Programele legate de infrastructura de baza
cum ar fi transporturile, mediul si dezvoltarea resurselor umane au reusit sa absoarba 57%,

42% si, respectiv, 47% pana la sfarsitul anului 2014 (figura 3.1).
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Fig. 3.1. Absorbtia fondurilor UE pe programe operationale

Sursa: Ministerul Fondurilor Europene

Dificultatile intiAmpinate in implementarea programelor finantate prin fondurile
structurale impiedica atingerea obiectivelor programelor operationale. Pe langa conducerea

strategica deficitara, printre dificultatile legate de implementarea programelor se enumera: lacunele
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persistente din sistemele de gestionare, incapacitatea de a anticipa si de a aborda in mod proactiv
deficientele de implementare, coordonarea redusa dintre departamentele responsabile, slaba
capacitate institutionald pentru punerea in aplicare a strategiilor sectoriale, procedurile nationale
greoaie pentru gestionarea proiectelor de investitii publice, situatia financiara precara a sectorului
constructiilor, precum si deficientele persistente din sistemul de achizitii publice. Riscul de
dezangajare a fondurilor structurale si a fondurilor de coeziune persistd atat pentru 2015, cat si
pentru momentul inchiderii programelor, in 2017. Din cauza intarzierilor inregistrate in pregatirea
proiectelor sau a pregatirii insuficiente a acestora, ar putea aparea dificultati de implementare si in
perioada de programare 2014-2020 (tabelul 3.2).

Accesul intreprinderilor la finantare este in continuare dificil si costisitor, in special in
cazul IMM. Forumul Economic Mondial a identificat accesul la finantare ca reprezentand
principalul obstacol in calea dezvoltarii unei afaceri in Romania.

Tabelul 3.2. Ratele de absorbtie a fondurilor europene

% din % din Total % din

Data FEADR totalul FSC totalul general totalul
FEADER FCS general

Mar-09 171 2,1% 87 0,5% 259 0,9%
Dec-10 1436 17,7% 368 1,9% 1804 6,6%
Mar-11 1552 19,1% 548 2,9% 2100 7,7%
Dec-11 2683 33,0% 1066 5,6% 3749 13,8%
Dec-12 3538 43,5% 2204 11,6% 5742 21,1%
Dec-13 4884 60,1% 6430 33,7% 11314 41,6%
Dec-14 6160 758% 9954 52,2% 16114 59,3%

Sursa: conform informatiei Comisiei Europene.

In 2013, rezultatele Romaniei legate de indicele privind accesul IMM la finantare s-au situat
pe antepenultima pozitie la nivelul UE, manifestand o tendinta descrescatoare in raport cu 2007.
Chiar daca au recurs intr-o mai mare masura la creditele bancare, doar 43% din IMM-
urile din Romania consider ca imprumuturile bancare sunt relevante pentru functionarea lor.
Pentru comparatie, acest procent este de 57% in UE, 54% in Bulgaria, 52% in Letonia si
50% 1in Polonia si in Republica Ceha. Rata medie a dobanzii pentru imprumuturi mai mici sau
egale cu 1 milion EUR este cea mai mare din UE, iar creditele bancare sunt adesea inlocuite cu

alte surse de credit, mai costisitoare, printre care se enumera liniile de credit, facilitatile de
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descoperit de cont si descoperitul de contasociat cardului de credit. Atunci cand contracteaza
imprumuturi  bancare, IMM sunt, de asemenea, afectate in mod deosebit de birocratie, de
cerintele in materie de garantii si de gradul scizut de transparenti. In prima jumatate a anului
2014, o tentativa finantata de autoritatile publice si care viza introducerea unor standarde
minime in materie de transparenta pentru conditiile de acordare a imprumuturilor nu a obtinut
sprijinul Asociatiei Romane a Bancilor. Schema de garantii de stat pentru imprumuturile
acordate de banci IMM a fost relansata in 2014 in conditii mai favorabile. Procedurile sunt reduse
si simplificate in continuare, insa domeniul de aplicare al schemei este in continuare limitat.

Finantarea pietei de capital este limitata in Romania. Piata de capital din Romania este
slab dezvoltata. Intreprinderile mari inca nu identifici piata de capital drept o sursi de
finantare, iar pentru IMM nu exista nicio piata alternativa. Nu exista un cadru de reglementare
adecvat care sa includa protectia investitorilor si a intreprinzatorilor, pentru capitalul de risc
sau alte surse alternative de finantare. Investitiile in capitalul de risc au scazut cu aproape 74%
intre 2007 si 2012. In vederea dezvoltarii unor forme alternative de finantare, a fost prezentat
Parlamentului un pr4oiect de lege privind stimularea investitorilor individuali - business
angels. Se preconizeazi ci pe curand aceasti lege va fi adoptata. In plus, se lucreaza la o serie de
initiative legislative privind incubatoarele de afaceri, mediatorii creditelor pentru IMM-uri si
finantarea participativa (crowd-funding).

Datoria guvernamentald si strategia de administrare a datoriei publice guvernamentale

Un factor-cheie care a contribuit la cresterea cererii pentru titlurile de stat a fost decizia
agentiei de rating S&P de includere a Romaniei in categoria ,,investment grade”, ceea ce a condus la
includerea obligatiunilor de stat, incepand cu luna iulie 2014 in perioada de referinta a pietelor
emergente.

Pentru a reduce costurile de finantare si a promova o mai buna functionare a pietei secundare,
MFP intentioneaza sa continue politica de construire de serii de obligatiuni de stat de tip benchmark
lichide de-a lungul intregii curbe de randament, coroborate cu o politica economica, de emitere a
titlurilor de stat, prin stabilirea numarului de obligatiuni de stat de tip benchmark, a unor masuri
pentru volumul unei emisiuni, precum si informarea in prealabil a pietei in ceea ce priveste
volumele, frecventa lansarii/redeschiderii anumitor categorii de maturitati. Ca parte a acestei
politici, MFP intentioneaza sa elimine gradual emisiunile de titluri denominate in EURO pe piata
interna, pe termen mediu [58].

Pentru Tmbunatatirea activitatii pe piata secundara, MFP are in vedere introducerea in prima

jumatate a anului 2015 a platformei electronice de tranzactionare (ETP) care va contribui la
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cresterea transparentei cotatiilor si implicit a formarii preturilor aferente titlurilor de stat, asigurand
premisele reducerii costurilor de tranzactionare pentru participantii din piata secundara. Totodata, in
cursul anului 2015, dupd elaborarea cadrului procedural si operational, MFP intentioneaza sa
utilizeze operatiuni economice de piata secundara, de tipul ,buy back” si ,bond exchange”, in
scopul accelerarii credrii de titluri de stat de tip benchmark lichide si facilitarii refinantarii seriilor cu
volume mari care devin scadente. Pentru un management eficient al lichiditatilor, MFP
intentioneaza sa inceapa a utiliza operatiuni de tip ,,reverse repo”, in baza unei consultari in prealabil
cu BNR, in vederea coordonarii politicilor de finantare si management al lichiditatilor cu cele
monetare.

In ceea ce priveste sursele de finantare externd pe termen mediu, acestea se vor asigura in
principal prin emisiuni de euroobligatiuni pe pietele externe de capital in cadrul Programului-cadru
de emisiuni de titluri de stat (MTN) si in completare se vor contracta imprumuturi de la creditori
oficiali (institutii financiare internationale si agentii guvernamentale). MFP intentioneaza sa mentina
prezenta pe pietele internationale de capital, chiar daca acest lucru este posibil sa se realizeze prin
volume mai mici intrucat piata interna va constitui sursa de finantare. Cele mai multe emisiuni de
obligatiuni pe pietele externe vor fi denominate in EURO pentru a consolida si extinde referintele de
pret pentru titlurile de stat, in special pe maturitati lungi in functie de conditiile de piata. Cu toate
acestea, emisiunile denominate in USD pe pietele externe sau 1n alte valute pot oferi avantaje, prin
extinderea maturitatii, capacitatea crescuta a pietei de absorbtie a noilor emisiuni si diversificarea
bazei de investitori. Aceasta sursa de finantare este in mod particular importanta pentru Romania ca
sursa de finantare in cazul unor evenimente externe care ar putea limita accesul la finantare pe piata
europeana.

MFP va pastra flexibilitatea in ceea ce priveste momentul accesarii pietei internationale si
volumul emisiunilor externe, tindnd cont de costuri, de considerentele de risc, de potentialele
implicatii asupra obiectivelor si politicilor bancilor striine, precum si de evolutia pietei locale. In
plus, MFP intentioneaza sa utilizeze operatiuni de piata secundard, de tipul buy back si bond
exchange, n scopul facilitarii refinantarii seriilor cu volume si dobanzi mari care devin scadente in
urmatoarea perioada.

In completare, implementarea reformelor in sectoare economice-cheie, precum si a unor
programe/proiecte prioritare pentru economia romaneasca vor continua sa fie finantate din
imprumuturile contractate de la institutiile financiare internationale (Banca Mondiala, BEI, BDCE,
BERD) [8].

Sursele necesare refinantarii datoriei publice guvernamentale se vor asigura de pe pietele pe
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care s-au emis aceste datorii, precum si din rezerva financiara in valuta la dispozitia Trezoreriei

Statului. Pentru imbunatatirea managementului datoriei publice si evitarea presiunilor sezoniere in

asigurarea surselor de finantare a deficitului bugetar si de refinantare a datoriei publice

guvernamentale, se are in vedere mentinerea rezervei financiare (buffer) in valuta la dispozitia

Trezoreriei Statului, la un nivel confortabil, astfel incit sa fie diminuate riscurile aferente

perioadelor caracterizate de o volatilitate ridicata pe pietele financiare. Pentru anul 2015, nivelul

acestui buffer va fi in stare sa acopere 4 luni din necesarul brut de finantare.

Pe fondul unei cresteri economice medii anuale de 3,7% din PIB si a unor deficite calculate

conform metodologiei UE de sub 1,2% din PIB, in perioada 2016-2018, estimdam ca ponderea

datoriei guvernamentale brute nu va depasi 40% din PIB, dupa cum rezulta din figura 3.2.
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Fig. 3.2. Datoria guvernamentald brutd conform metodologiei UE

Sursa: Ministerul Finantelor Publice

Daca se au in vedere activele financiare lichide, nivelul datoriei guvernamentale nete

(reprezentand datoria guvernamentala brutd minus activele financiare lichide) in perioada de analiza

nu va depasi 33% din PIB (figura 3.3).

Factorii care au influentd asupra modificarii ponderii datoriei guvernamentale in PIB in

perioada 2015-2018, in ajustarile stoc-fluxuri sunt prezentati in anexa 4
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3.4. Modalititi de eficientizare a utilizérii investitiilor in economia nationala

Eficientizarea investitiilor presupune nu numai solutionarea adecvata, corectda a problemei,
dar si o judicioasd selectare a scopului urmarit prin analiza conceptelor, tratarilor. Investitiile intr-
un sector sau altul al economiei nationale nu constituie un scop in sine, de regula, realizarea
acestora este subordonata principalelor sarcini ale economiei in ansamblul ei. Deci, orizontul celora
care se ocupa cu elaborarea variantelor de atragere a investitiilor trebuie sd includa si informatii
vizand obiectivele generale ale cresterii economice. Pentru aceasta este adecvat principiul, axioma,
postulatul: economia nationala in orice moment, in orice situatie trebuie sa fie echilibrata. Cresterea,
atragerea investitiilor straine trebuie sa se inscrie in restrictiile economiei nationale. Eficienta
economici este definita ca raportul dintre efectele obtinute si cheltuielile consumate in acest scop. In
unele cazuri, problema eficientii se reduce la minimizarea costurilor, in altele la maximizarea
efectelor [135, p. 6-9].

Investitiile trebuie sd asigure nu numai maximum efecte, sau minim cheltuieli, ci acestea
(investitiile) trebuie sa nu fie nici sub, nici supranormelor optime de acumulare in raport cu volumul
consumului neproductiv. In caz contrar, produsele finite (efectele) realizate in urma ,,investitiilor”
ar putea fi: sau sub sau supravolumului necesar de bunuri, de servicii. Deosebiri intre variantele
supuse compardrii apar si datoritd distribuirii diferite in timp a elementelor ce caracterizeaza atat
eforturile, cat si efectele. Ca urmare, metodologiile cunoscute includ parti speciale dedicate
modalitatilor de corectare a marimilor in timp. Prezinta interes si deosebirile ce se manifesta la

diferitele trepte ale analizei economice in privinta numarului indicatorilor. Investitiile pot fi
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caracterizate nu printr-un singur, ci printr-un sistem de indicatori care inlesneste analiza multiplelor
aspecte ale eficientei economice.

In viziunea noastri, numai in baza metodelor de programare matematici economistul
economistul poate sa ofere solutii optime in situatii deosebit de complexe ce pot aparea in domeniul
investitiilor la nivel micro, mezo, macro. Modalitatea cea mai simpla de redare a eficientei
economice constd In determinarea raportului dintre venitul net si totalitatea fondurilor fixe si
circulante [141].

Eficienta economica a investitiilor, a tehnologiilor principial noi, a formelor de organizare a
activitatilor productive in cele mai diverse domenii ale economiei nationale, cu toate specificarile si
particularitatile, in linii mari, se reduce la solutionarea unui sir de probleme, inclusiv la determinarea
metodologiei eficientei economice a investitiilor, a tehnologiilor principial noi; modalitatilor de
comparare a variantelor de investitii in diverse domenii, variantelor cu capacititi diferite;
particularitatilor eficientei economice in procesele de aderare a Romaniei la UE; particularitatilor
eficientei economice in domeniile de cercetare stiintifica, tehnica, tehnologica, de generare a
produselor inteligente, a ideilor, a softurilor; particularitatilor eficientei economice in procesele de
automatizare a proceselor de productie, de implementare a unor noi forme de organizare a muncii,
de folosire a tehnicii de calcul, a bazelor de date, a draiverilor etc.; preturilor la tehnologiile
principial noi farad precedent in spatiu, in timp; tehnicilor de actualizare a valorilor in perioadele de
crize economico-financiare, 1n perioadele de percolare a valorilor; eficientei economice in procesele
de perfectionare a relatiilor economice internationale, in procesele de reorientare a unor colaborari
devenite traditionale cu alte colaboréri cu parteneri economici noi (figura 3.4).

Investitiilor economice trebuie sd le proceada conceptul functionarii economiei nationale:
economia nationald este ghidatd, coordonata, supravegheata, programatd de cdtre guvern sau este
lasatd la discretia haosului, la discretia cererii si a ofertei. In viziunea noastra, investitiilor din orice
domeniu este necesar sa le fie “impuse” anumite restrictii, “cerinte” si cu caracter social, nu numai
ecologic. Investitiile devin “generatoare” de locuri de munca. Necesitatile de locuri de munca, in
profil teritorial, in judetele, regiunile Romaniei sunt diferite. Deci, investitiile pot si trebuie s tind
cont de problemele socioeconomice ale fieciruia din cele 42 de judete ale Romaniei. In viziunea
noastrd, In Romania, investitiile trebuie orientate nu acolo unde “profitul” sperat este mai mare, ci in
regiunile de Nord-Est, Sud-Est, unde saracia este la ea “acasa”, unde nivelul de dezvoltare teritoriala

este mult sub nivelul mediu de dezvoltare a judetelor din Romaénia.
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Investitii: tehnici de
Investitii: particularitati ale actualizare a cheltuielilor, Investitii: eficientizarea
preturilor de cost a a rezultatelor finale, operatiunilor de comert
utilajelor principial noi aspecte metodologice interior, exterior

Metodologia determinarii ) o
eficientei economice a Eficienta economica a Compararea Investitiilor in
investitiilor, a tehnologiilor investitiilor —>| diverse domenii, variante
principial noi ’ ’ Cu capacitate d_e productie
tehnologiilor principial diferite
noi N
Investitii: particularitati ale Investitii: particularitati Investitii: particularitati
determinarii eficientei ale eficientei economice ale eficientei economice
economice a automatizarii in domeniul cercetarilor in procesele de aderare in
proceselor de productie. stiintifice UE.

Fig. 3.4. Schema- bloc “Eficienta economica a investitiilor, a tehnologiilor principial noi”

Sursa: elaborata de autor

E stiut cd productia fiecdrei ramuri din economia nationald este determinata de cererea finala
pentru producerea mijloacelor de productie, pentru producerea bunurilor destinate consumului
neproductiv, pentru prestari de cele mai diverse servicii. Modul de stabilire a cererii trebuie sa fie
stiintific argumentat. Cererea si oferta trebuie sa fie echilibrate nu fata de “piata” ci de procesele de
investitii. Echilibrul dintre cerere si oferta, mai precis, necesitatea stabilirii echilibrului dintre cerere
si ofertd, trebuie sd serveascd in calitate de “conditie”, de “restrictie” in toate calculele legate de
investitiile economice. Volumul investigatiilor poate fi realizat in “afara” sistemului economic [167,
p. 53-61].

In acest caz,consecintile pot fi cele mai nefavorabile pentru economia nationala: capacitatile
create in unele ramuri pot fi insuficiente, in alte ramuri — in plus. Economia nationald va avea de
suportat pierderi sau din cauza neajunsului de capacitate, sau din cauza unui surplus de capacitate

neutilizate. Posibilitatea indeplinirii sarcinilor de productie pentru perioada care urmeaza depinde de
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capacitatea de productie a fiecarei ramuri si de volumul investitiilor productive care se fac in scopul
largirii capacitatilor de productie.

Necesarul de obiecte de investitii al fiecarei ramuri depinde de sarcina de productie X;, j =1,
2, ..., n, stabilita pentru perioada urmatoare. Exprimarea cantitativd a acestor dependente se
realizeaza aplicand analiza dinamica a legaturilor dintre ramuri, cunoscuta sub denumirea de metoda
input-output sau balanta legiturilor dintre ramuri (BLR) (vezi anexa 9). In continuare, ideea,
metodologiei acestei metode va fi expusa astfel: (1) printr-un exemplu; (2) pentru cazul general; (3)
pentru cazul cand sunt examinate 2-3 sectoare ale economiei nationale, sunt amanuntit expuse

etapele de rezolvare a problemei eficientei economice la nivel macro.

Exemplul 1. In baza datelor initiale din tabelul 3.3 sa se de determine: coeficientii cheltuielilor
directe In consumul productiv in profilul a trei sectoare: agroalimentar (AA); industrial (I); si
constructii; coeficientii de investitii; produsul final destinat consumului productiv, consumului

neproductiv; cresterea productiei globale, indicatorii macroeconomici.

Tabelul 3.3. Date initiale

Indi- Consumul productiv in Produsul final acumulat si Produsul | Productia | Cresterea
cator sectorul: folosit in sectorul: final globala | productiei
el consumat fata de
() anul
precedent
Sector AA | C AA | C
Agro-
alimentar 20 60 14 24 24 18 70 230 8
(AA)
Industrial 60 90 30 16 4 10 50 260 4
U
Constructii 8 5 3 32 28 4 10 90 2
©)

Sursa: Calculele autorului in baza datelor statistice din a.2014

Pe baza datelor din tabel se poate calcula matricea cheltuielilor directe A:

0,087 0,231 0,156
A=( 0,261 0,346 0,333) , (3.1)
0,035 0,019 0,033

precum si coeficientii de investitii  k:

3 6 9
k:( 2 1 5 ) (3.2)
4 7 2
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Pentru a stabili cresterea productiei in anul urmator trebuie sa se calculeze inversa matricei (Vezi
anexa 5) coeficientilor de investitii k™ :

—0,3793 0,5862 0,2413
k_lz( 0,1839 —0,3448 0,0344 )
0,1149 00,0344 —0,1034

Produsul final acumulat al fiecarui sector pentru perioada initiala (de baza) se determina astfel:

(3.3)

y.?(0) = 24+24+18 = 66; (3.4)
yi%(0) = 16+4+10 = 30; (3.5)
yi¥(0) = 32+28+4 = 64. (3.6)

Deci, cresterea productiei fatd de anul precedent se calculeaza pe baza relatiei:

Ax,(0) —0,3793 0,5862  0,2413 66
Ax,(0) :( 0,1839 —0,3448 0,0344 ) -1 30 |=
Ax4(0) 0,1149 0,0344 —0,1034 64

—0,3793- 66 + 0,5862 -30+0,2413 - 64 3
= ( 0,1839 - 66 + (—0,3448) - 30 + 0,0344 - 64 ): (4 ) (3.7)
0,1149-66 +0,0344-30 + (—0,1034) - 64 2
Productia globala a fiecarui sector pentru t=1 se stabileste usor, addugind aceasta crestere la
productia anului de baza, initial t=0:
x, =704+ 8=78; (3.8)
x; =50+4 =54; (3.9)
x3=10+2 =12, (3.10)

Dupa ce s-a stabilit valoarea productiei globale pentru perioada t=1, trebuie sa se imparta, sa

se divizeze aceastd productic la consumul productiv curent, produsul final acumulat
':E:' . . - - - . I:c::l .
(v.," (1), = 1,2,3 ) si produsul final destinat consumului neproductiv (v, (1),i = 1,2,3 ).
Consumul productiv curent (fluxul intersectorial) este usor de stabilit, deoarece sunt cunoscuti

coeficientii cheltuielilor directe, matricea A:

0,087 0231 0,156 78 0,087 78+ 0,231-54+0,156-12 21,132
AX:(U,Zﬁl 0,346 0,333) 54 :(0,261-?B+0,346-54+0,333-12): 43,038 (3.11)

0,035 0,019 0,033 12 0,035-78+0,019-54+0,033-12 4,152
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Riméne si se determine produsul final acumulat ( ¥* ) si produsul final destinat consumului
neproductiv. Dacd partea care se acumuleaza (investitille) se face prin metode  stiintific

argumentate, se va obtine o crestere a productiei in cazul in care se mentin constanti coeficientii

investitionali. In acest caz, produsul final destinat consumului neproductiv }F;‘E}(lj se obtine ca
diferenta dintre productia globala a fiecarui sector si partea din productie repartizatd pentru

consum productiv si acumulare. Se poate proceda si invers, adica se stabileste preventiv de catre

.. .. . . . (el
expertii  economici produsul destinat consumului neproductiv ¥,

(i),i =1,2,3, iar partea
acumulata rezulta prin diferentd. Consideram ca pentru perioada urmatoare se stabileste de catre

experti volumul acumuldrii. Trebuie considerat ca marimea acestui indicator nu este arbitrara.
Limita superioard pe care o putem admite pentru }r;‘ﬁ}(lj,:‘, = 1,23 se obtine daca acceptdm
ipoteza ca produsul final destinat consumului este egal cu zero (ipotetic). Pentru cazul examinat,

limita superioara a acumularilor in anul t=1 este:
3

(a)
v ¥ (1) = x, (1) - Zalj-x}- =78 — 21,132 = 56,368

= (3.12)
3
;% (1) < x,(1) ~ Z Gzj X = 24— 43,036 = 10,962
= (3.13)
3
= (3.14)

Folosirea acestei acumuléri pentru investitii este determinata de programul de perspectiva al
economiel nationale si de structura tehnologica. Astfel, daca volumul investitiilor va fi egal cu

volumul maxim al acumularilor stabilite mai sus, cresterea productiei se obtine din relatia:

b| Ax;(1) J=| 0,1839 —0,3448 0,0344 10,962

Ax, (1) (—0,3?93 0,5862 0,2413)(56,868)
Axy(1) 0,1149 0,0344 —0,1034/ \ 7,348

0.1839-56,868 + (—0,3448) - 10,962 + 0,0344 - 7,848 6,95
0,1149-56,868 + 0,0344- 10,962 + (—0,1034) - 7,648 6,11

( —0,3713- 56,868 + 0,5862-10962 + 0,2413 - 7,848 ) (—13,25)
= = (3.15)

Observam ca in sectorul AA in anul t=1 produsul global in comparatie cu anul t=0 se va
reduce cu 13,25, iar in sectoarele (I) si (C) vor fi realizate cresteri respectiv cu 6,95 si 6,11. Cauza

acestui rezultat inadmisibil din punct de vedere economic este raportul gresit dintre }ri:“}(lj,

)] .o (&) A . . . . . .
5 (1) si y; "(1), In comparatie cu marimea coeficientilor de investitii, adicd cu elementele
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matricei k™. Deci investitiile in sectoarele productive nu pot fi (nu trebuie) ,,atrase’” firi a mentine
anumite dependente, proportii intre acumularile dintre sectoare si consumul neproductiv. Din BLR
AX+Y=X pentru anul t=1 a fost determinat produsul final v;(1), i = 1,2,3, adica ¥,(1) = 56,86;
¥,(1)=10,962 ; ¥5(1)=7,848.

Se pune problema: cum poate fi ,divizat’> ¥,(1), i=1,2,3 in produsul final destinat

acumularilor productive, adica crearea mijloacelor de producere si a unui produs final destinat

ic
V. )
=L

consumului neproductiv. Raportul dintre v (1, i=1,2,3 si ¥~ (1) poate fi stabilit in primul rand pe
baza analizei coeficientilor de investitii k. Afirmatia este discutabila fira a fi propus un algoritm,
o modalitate de evidentiat: ,,care parte din produsul final realizat in anul t=1 trebuie sa fie destinat
acumularilor productive si care parte (restul) s fie directionat consumului neproductiv.

Deci, investitiile, fie straine, Sau obtinute in baza creditelor totusi, ele nu pot fi efectuate la
intamplare. Acestea stiintific trebuie sa fie orientate spre crearea mijloacelor de producere si a
bunurilor pentru consumul neproductiv (vezi anexele 6 i 8).

Altfel spus, produsele finite ¥, (1) = 56,868; ¥, (1) = 10,962; ¥3(1) = 7,848 trebuie directionate
spre crearea mijloacelor de producere; crearea bunurilor pentru consumul neproductiv. Notam prin
@y, @,; az; — cota-parte a produsului finit din sectoarele 1; 2; 3 directionata spre producerea
mijloacelor de producere, adica pentru acumuliri productive. In acest caz, acumulirile productive in

sectoarele (1); (2); (3) vor constitui respectiv:
¥ (1) = (1)@, = 56,868 ay; (3.16)
¥ (1) = v, (1)-ay = 10,962-a5;
y5 (1) = va(1ya; = 7.848 a3,
unde a, ; @, ; @y sunt variabile necunoscute. Admitem: 0 < @y < 1; 0 < @,<1; 0 < @3< 1, adica in
economia nationald acumuldrile productive, mijloacele de producere nu pot si nu trebuie sa
depiseasca volumul produsului finit. In aceste conditii elabordm relatia care determini intervalele de
crestere a produsului global in profilul sectoarelor examinate:
Axy(1)\ s—0,3793 05862  0,2413 56,868 - a, 0
Ax,(1) :( 0,1839 —0,3448 0,0344 )-(10,962 . cx:)> ( 0 ); (3.17)

Axz(1) 0,1149 0,0344 —0,1034 7,848 - a, 0

sau | 0,1839- 56,868 a, + (—0,3448) - 10,962 - a, + 0,0344 - 7,848 - a, 0
0,1149 -56,868 - a, + 0,0344 - 10,962a, + (—0,1034) - 7,848 - a, 0

—0,3793-56,868 - a, + 0,5862-10,962 -a, + 0,2413- 7,848 - a, 0
> ( ) (3.18)
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—21,57a, + 6,43a, + 1,89a, > 0
10,46a, — 3,78a, + 0,27a; > 0
6,53a, +3,77a, — 0,81a; > 0

Din acest sistem sunt determinate acumularile productive. Produsul finit ¥4 (1); ¥2(1); ¥z(1),

fiind inmultit respectiv la (1-a4); (1-&,); (1-&3), obtinem volumul produsului finit.

Caz general (vezi anexa 7). Pentru determinarea influentei pe care o exercita investitiile facute
intr-o perioada de timp, t, asupra productiei din perioada urmatoare, (t+1), Oscar Lange a impartit

produsul finit din ramura i, ¥;, in anul t, in produsul finit destinat consumului neproductiv, }ri."c} si

produsul finit destinat acumularii productive, }?ia}, adica:
}Fi(t) = VE.: + }FE'I:E}1 i = 1121"'1 n (319)
[tabelul 3.4; 3.5]

Programul de productie pentru anul (t+1) este legat de programul anului t prin acumularea
obtinutd 1n anul t. Produsul finit acumulat din ramura i este destinat investitiilor in ramura j. Daca

notam: Ay;; (t) — partea din produsul finit al ramurii, investit in mijloacele de productie ale ramurii j,

se poate scrie:

¥ (1) = Z Ay, (D,i=1,2, .7
= (3.20)

[tabelul 3.4; 3.5]
Stabilim legdtura dintre produsul final din ramura | investit in ramura j in anul t si cresterea
produsului ramurii j in anul t+1, adica X;(t+1) - X;(t) = A X; (t+1). Oscar Lange [221] determina

matricea coeficientilor de investitii astfel:

Ay
k= a_ L,]=1,2,. (3.21)

[tabelul 3.4; 3.5]
Cunoasterea coeficientilor investitiilor permite sa se stabileasca ce cantitate de produs finit

obtinut in anul t n diferite ramuri trebuie repartizat ramurii j pentru a mari productia acestei ramuri

A
cu o unitate. Din relatia Ak;; ﬁ-‘- determindm AY;;

Z Vi Zaxjkﬂ. = Zki}. (X (t+1) - X,(1),i=12..,n
_:|'=1 _;|=1

=AX; ki ij=1,2,..,n sau

(3.22)
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Acest sistem din n ecuatii cu 2n necunoscute exprima dependenta dintre produsul finit destinat
pentru investitii in diferite ramuri ale economiei nationale si cresterea productiei globale in aceste
ramuri in anul urmator. Pentru solutionarea sistemului trebuie ca n necunoscute sa fie determinate

exogen. Admitem ca sunt cunoscute “intentiile”, “dorintele” de crestere economica in profilul

fiecarei ramuri. In forma matriciala vectorul }F;‘E}, I=1,2,...,n poate fi scris:

(a)

-1 ) kKiy  Kip o kl_;l' e Ky Axy

v.fﬁ;. 1 kg kg e ke Ky, Ax, (3.23)
l::E:I k?‘zl kn: kn_;l' knn ﬂxn

< T
Cresterea productiei fiecarei ramuri se obtine inmultind la stanga vectorii produsului acumulat

cu inversul matricei coeficientilor de investitii:

-1 (a)
Axy Ky kqp k1j S ¥y
Ax, ()
L ka1 kg Kaj o o Kan ¥, a2
I R ¥
Ax, knl kn! kn_;l' knn (Ea}
Interpretarea economica a coeficientilor matricei inverse:
-1
kip kip e Ky Kin By, By - By oo By
kay kzp o e kg e K B,, By, - By, .. By
LR LT = R .. A (3.25)
kiy kipo oo Ky Ky B,y By - By - By
Kni  Kpa o kn}' e Ko B,y B,y - Bn}' B

Coeficientii 5;; ; I, j =1, 2, ..., n aratd cat trebuie sa creascd productia ramurii I pentru a
asigura cresterea cu o unitate a investitiilor in ramura j. Dupa ce s-a calculat productia pentru anul
(t+1) prin relatia X;(t+1) = X,(t) + AX;(t+1), apare problema x, adicad sa se determine ce parte din

produsul finit ¥; trebuie sa fie destinat acumularilor productive, restul consumului neproductiv.
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Tabelul 3.4. Date initiale

Ra- Produsul finit acumulat si folosit Produsul | Produ- Cresterea
mu- Consumul productiv in ramura j in ramura j finit ctia productiei
ra 1 2 j n 1 2 j n consumat | globala | fata de anul
¥ | *a *ij Tin | AV | AV | - | Ay A¥in e i precedent
AI[
1 X33 | Xa2 Xyf Xin | AV | AV Ay A¥in 1' i Xy Axy
2 X3z | X2 X3j Xan A A¥zy A¥zy Ay e Xg Ax g
i Xy | X Xij Xin A A¥yy | | AV | = | A¥in ¥ x; Ax;
n Tni | *nz Xnj Lnn A ¥n1 A¥nz A¥Vnn -‘;;fj In Axy
Sursa: elaborat de autor.
Tabelul 3.5. Date exprimate prin coeficientii cheltuielilor directe, prin coeficientii de investitii (K)
Ra- Consumul productiv in ramura j Produsul finit acumulat si folosit Produsul | Produ | Cresterea
MU in ramura | finit -ctia | productiei
consumat | globa | fatdde
ra e -1a anul
Qiyx; | Qraxg Qix; Qinx; | kgl | kA Fepndhx; x; | precedent
ki Ax; Ax;
1 Quaxy| Quzxs 'Q'i_;‘-rj Qunxy | Ky dxy| kypdxg klj"":"x_i' kyinlxy, yl':f:' Sl Axy
2 | Quxy| Qaxy @2x; QunXy | Kgpbxy| Kgp Axy kyjlhx; Fogp Ay s Xy Axg
i I?I:l‘rl '?i:-r: l?[_i-.l'_i- '?ir!-rr! kil‘ﬂxl IR:L': ":"-r: k[j"':"x_i' kl:i’!‘lj"ri’! }-‘l-l:f:l X Ax;
n @rixy| Qnaxs '?ﬂ_i'-rj' Qunxn | Knday| kol IR:r!_i"':"-r_i' Kl g _‘}-‘i,l;fj xn Ay

Sursa: elaborat de autor.
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Altfel spus, problema investitiilor se solutioneaza dupa algoritmul: (1) — se completeaza
tabelul 3.4; (2) — in baza datelor din tabelul (3.4) se calculeazd matricea coeficientilor
cheltuielilor directe, matricea coeficientilor de investitii (tabelul 3.5); (3) — se determina matricea
inversa a matricei coeficientilor de investitii; (4) — se determina consumul productive in fiecare
ramurd; (5) - se determina vectorul produsului finit deja cunoscut dar inmultit cu necunoscuta
@, determindnd partea produsului finit destinatd acumularilor productive, adicd crearii
mijloacelor de productie. Calculele pot fi efectuate pentru perioade de scurta duratd; de durata
medie; de lungad durata. Investitiile sunt optime numai atunci, cand economia este echilibrata in
permanenta (vezi anexa 6).

Deci, eficienta economica a investitiilor, indiferent de originea acestora, din exterior, sau
din interior, poate fi obtinuta, daca la nivelul macroeconomic va fi coordonata prin intermediul
programelor indicative. La etapa actuald, cdind Romaéania dispune de capacititi intelectuale
considerabile, de tehnici de calcul, de baze de informatii statistice, elaborarea BLR deja nu mai
este o problema dificila. Problema eficientizarii investitiilor, solutionarea ei presupune: prezenta
unei baze de date statistice care ar permite determinarea coeficientilor cheltuielilor directe,
coeficientilor de investiti. Dispunand de astfel de informati, exogen, pornind din alte calcule,
din exterior despre capacitatile de productie in profitul ramurilor economiei nationale, sunt
determinate cresterile produsului global [158, p. 91].

Coeficientii cheltuielilor directe pot (si trebuie) sa fie actualizate, utilizind metoda RAS;
coeficientii de investitii pot fi actualizati prin determinarea volumului mijloacelor de productie
produs de fiecare ramurd pentru fiecare ramura. Importantd este perioada de programare a
economiei Romaniei. Dispunand de programe pentru perioade de scurtd, de duratd medie, de
lunga durata, acestea (programele) necesita sa fie recalculate anual, precizate, pornind deja de la
noi situatii economico-sociale, politice.

Eficientizarea economica a investitiilor, in viziunea noastrd, nu poate fi unicul criteriu de
dezvoltare a Romaniei. Este important si necesar sd se tind cont si de eficienta sociala,
ecologica. Asadar, nu toate investitiile, care pot fi atrase usor in Romania, trebuic sa fie
,atrase’’. Acestea, posibil ,,vin’’ in Romania nu pentru cd Romania le atrage, dar fiindca tarile

de origine le resping din considerente ecologice.

3.5. Concluzii la capitolul 3
Din studiul realizat in acest capitol putem trage concluzii sub urmatoarele aspecte:
Este cunoscut ca principala problema a stiintei economice atat sub aspect teoreti, cat si sub

aspect practic consta in cresterea economica, ceea ce poate fi determinat de folosirea eficienta a
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creditelor strdine atrase in acest sens. Factorii principali care duc la crestere economica sunt
progresul tehnic, inovatiile, investitiile, cercetarea stiintifici, comertul exterior. In contextul
economic actual, consideram ca unul dintre cei mai importanti factori care pot determina
cresterea economica sunt investitiile.

Analizand evolutia legislatiei privind ISD si evolutia fluxurilor ISD, am observat ca
modificarile legislative au fost insotite de cresteri ale acestor fluxuri in Romania. Fluxurile de
investitii straine directe pot fi influentate de intreaga legislatie a tari-gazda, nu doar de cea
privind investitiile straine. Predictibilitatea modificarilor legislative si mai ales a politicii fiscale
adoptata de tara-gazda au, de asemenea, un rol important.

Consideram ca chiar dacd in Romania in ultimii ani a fost atras capital strain orientat spre
activitati ce necesita un continut ridicat de resurse locale, in mare parte resurse de tehnologie si
cunostinte, totusi, nivelul atragerii investitiilor striine ramane unul relativ scazut. Teoria si
practica economica a celorlalte state, inclusiv experienta statelor centrale si est-europene,
demonstreaza ca fluxurile de credite straine se intensifica si au impact asupra mediului
economic, social si natural, in functie de politicile guvernamentale aplicate de fiecare stat in
parte ca urmare a acestui fapt, strategia de dezvoltare pe termen lung a Romaniei trebuie s se
axeze cu prioritate pe imbunatatirea infrastructurii si pe dezvoltarea resurselor umane si
tehnologice, astfel incat sa reduca decalajele fata de celelalte state din UE. Masurile ce ar trebui
aplicate cat mai curand sunt:

- Cresterea calitatii resursei umane, prin cresterea investitiilor in educatie, inclusiv in
programele de formare continud a fortei de munca. Societatea secolului XXI este o societate
bazatad pe cunoastere, iar acest lucru transforma educatia in obiectiv principal pentru oricare stat
al lumii;

- dezvoltarea programelor de cercetare-dezvoltare, inclusiv prin realizarea unor
parteneriate intre sectorul public si cel privat;

- incurajarea initiativei private prin reducerea birocratiei si crearea unei administratii
eficiente.

Consideram ca doar prin atragerea de credite straine, cu precadere prin atragerea de

investitii striine directe, Romania poate reduce decalajele fata de celelalte state europene.
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CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

In baza cercetdrilor stiintifice efectuate, privind eficientizarea utilizarii surselor financiare
externe in dezvoltarea economiei Romaniei putem trage urmatoarele concluzii:

1. In conditiile actuale ale trecerii la economia de piata si in cadrul conjuncturii economice
interne o atentie tot mai deosebitd este acordatd procesul investitional. Acest domeniu ocupd un
loc central 1n strategia de dezvoltare durabila a tarii conditionand cresterea si modernizarea
economicd, cat si majorarea nivelului de trai al populatiei.

2. In ciuda cresterii economice, Romania este o tard cu probleme sociale deosebite,
indeosebi privind: ponderea mare a populatiei aflate in saracie si risc de excluziune sociala; rata
abandonului scolar mult mai ridicatd fatd de nivelul european; ponderea redusa a populatiei cu
studii superioare; Tmbatranirea populatiei/fortei de muncd din cauza migratiei tinerilor si a
scaderii natalitatii; nivel redus de educatie al populatiei, care poate conduce la somaj si afecta
bunastarea pe termen lung, fiind necesare investitii serioase in vederea eradicdrii acestor
probleme.

3. In implementarea reformelor structurale, Romania a beneficiat de sprijin si consultanti
din partea Uniunii Europene si a institutiilor financiare internationale: FMI, BIRD, BERD etc.
prin programe multianuale de reforma a administratiei publice, a justitiei si a sistemului bugetar,
de sprijinire a privatizarii si restructurdarii bancilor si a intreprinderilor de stat, de imbundtatire a
mediului de afaceri, de asistentd 1n pregatirea pentru integrarea in Uniunea Europeana. Odata cu
aderarea la UE, Romania a trebuit si realizeze o schimbare de optiuni, de mecanisme si
instrumente de dezvoltare calitativa prin infuzie de capital si investitii, pe principiul
multisectoriala, integrati, a obiectivelor de dezvoltare. In acest proces tara a avut si are nevoie
de sprijinul si asistenta institutiilor financiare internationale si de mecanismele de monitorizare si
evaluare postaderare existente la nivelul Uniunii Europene.

4. Romania se afld intr-un proces rapid de modernizare si dezvoltare determinat de
integrarea in structurile economice si institutionale ale Uniunii Europene precum si de implicarea
tot mai mult in fluxurile economice si competitia globald. Aceste procese genereaza investitii
importante (in proiecte de infrastructura, reforma institutionald si administrativa, dezvoltarea
mediului de afaceri, a tehnologiilor moderne si a resurselor umane) si necesitd adoptarea de
politici, mecanisme si instrumente moderne, adaptate la specificul economiei roméanesti dar
acceptate pe plan european si international.

5. Romania a elaborat si are in proces de implementare o multitudine de strategii sectoriale,

realizate cu sprijinul institutiilor financiare internationale. Aceste strategii sunt putin coordonate
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si implementarea lor depinde in mare masuri de resursele limitate, alocate. In acelasi timp aceste
strategii sunt mai putin strategii de dezvoltare a diferitelor domenii de activitate si ale economiei
si mai mult strategii de asistentd, instruire si consultantd. Rezultatul abordarilor strategice de
pana in prezent a condus la un nivel redus de realizare a proiectelor majore si a programelor de
dezvoltare a infrastructurii, de care Roméania are nevoie, si o slabd capacitate a administratiei
publice de a utiliza fondurile alocate pentru investitii. Modelul si algoritmul dezvoltarii
echilibrate a economiei propus de cétre autorul tezei poate servi baza teoretico-practicd pentru
claborarea programelorsi strategiilor de dezvoltare socio-economica a Romaniei.

6. Romania acorda tratamentul national investitorilor strdini, accesul investitorilor pe piata
interna este deschis pentru toate domeniile de activitate. Investitorii pot constitui intreprinderi
aflate in proprietate strdind in Intregime sau societdti mixte si sunt liberi sd-si repatrieze
profiturile, dupa plata impozitelor datorate statului. Investitorii straini au acces deplin pe piata de
capital, pot obtine concesiuni de bunuri, servicii si lucrari, pot proteja drepturi de proprietate
intelectuald sau industriald, pot dobandi drepturi de explorare sau exploatare a resurselor
naturale.

7. Pornind de la concluzia principala a analizei — si anume, ca efectele economice pozitive
ale creditelor si investitiilor strdine atrase in dezvoltarea economicd a Romaniei depasesc cu mult
efectele lor negative - este clar ca Guvernul trebuie in continuare sa urmareascad maximizarea
volumului acestora in economia romaneasca.

Reesind din investigatiile efectuate in lucrare sunt propuse urmatoarele recomandari
menite sa sporeasca fluxul de credite externe si ISD 1n economie, dat si capacitatile economiei
romanesti de a absporbi eficient aceste investitii:

1. Creditele pot si trebuie utilizate in exclusivitate in sfera productiva, este necesar de
exclus, de eliminat practica de utilizare a creditelor pentru remunerarea muncii bugetarilor,
pentru pensii. Creditele trebuie sa fie un ,,supliment” la produsul final destinat acumularilor
productive (producerii mijloacelor de producere) si nu la suplimentarea consumului neproductiv.

2. In politica de atragere a investitiilor striine trebuie de tinut cont de faptul ci — din cauza
potentialului sdu economic limitat si resurse naturale variabile - Roméania este in mod obiectiv
una dintre cele mai putin atractive tari ca locatie pentru companiile cu capital strain. O parte din
actualele avantaje ale tarii ar putea sd dispara cu timpul. De exemplu, forta de munca care la
moment incad este relativ ieftina si relativ calificata, ar putea in timp sa devind mai scumpa, dar
nu Tn mod necesar si mai calificatd. Din aceastd cauza, Romania trebuie sd pund la punct un
cadru institutional foarte incurajator pentru investitii si afaceri si sa asigure dezvoltarea buna a

celei mai pretioase resurse pe care (inca) o are — capitalul uman.
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3. Desi nu a fost obiectul cercetdrii noastre, reforma sectorului educational este o premisa-
cheie pentru a asigura pe termen lung dezvoltarea capitalului uman in Roméania si majorarea
capacitatilor de absorbtie a investitiilor straine. Totodata, este foarte important ca pe termen lung
guvernul sd incurajeze mai ales companiile cu investitii straine din sectoare capital-intensive sa
tinteasca locatii la nivel regional. Pentru aceasta, companiile vor avea nevoie de resurse umane
mult mai bine pregétite.

4. Este necesara eliminarea aranjamentelor necompetitive care existd pe unele segmente de
piatd si care Tmpiedica intrarea investitiillor noi pe pietele respective sau pe altele conexe.
Totodata, pentru eficientizarea surselor financiare strdine atrase in economia romaneasca, este
necesard Inlaturarea tuturor obstacolelor din calea initiativei private, in cadrul unei economii de
piatd functionale, prin asigurarea statului de drept, a proprietatii private si a unei clase de mijloc
puternice precum si a stabilitatii si predictibilitatii mediului de afaceri, utilizarii eficiente a
resurselor, liberei circulatii a fortei de munca, bunurilor, serviciilor si capitalurilor, limitarii
birocratiei si diminudrii coruptiei.

5. De asemenea, consideram ca ar fi necesare indeplinirea urmatoarelor obiective:

- atragerea creditelor si investitiilor strdine In vederea cresterii sustenabilitatii economiei
nationale, in sensul cresterii aportului acestora la soldul excedentar al balantei comerciale a
Romaniei, astfel Tncat sd se treaca de la situatia actuald in care importurile agentilor cu
investitii stradine sunt cu mult mai mari decat exporturile acestora la o situatie de excedent al
balantei comerciale;

- necesitd o mai buna racordare dintre politicile industriale si cele din domeniul investitiilor
strdine, pentru promovarea unei reindustrializari eficiente a economiei nationale, avand ca
obiectiv prioritar dezvoltarea unor ramuri ale industriei prelucratoare pe baza specializarii
intraramura si a insertiei in lanturi valorice internationale pe segmente cu valoare addugata
ridicatd, sciento si tehnico-intensive. Prioritdtile pe care ar trebui sd le sprijine politicile
publice in domeniul atragerii investitiilor strdine se referd la urmatoarele: crearea si
consolidarea societatii bazate pe cunoastere; dezvoltarea unei economii sustenabile ecologic;
promovarea unor industrii prietenoase mediului si responsabile din punct de vedere social,
cultural si spiritual; directionarea mai multor investitii in domeniul promovarii brandurilor si
marcilor romanesti;

- luarea in consideratie a caracterului relativ volatil al investitiilor strdine, prin stimularea

unor investitii in industriile cu capital autohton pe tipuri de greenfield sau infant industries;
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- stimularea atragerii creditelor si investitiilor strdine in directia cresterii mai mari a
profiturilor reinvestite fatd de cele repatriate si amplificarea efectelor pozitive ale acestora in
amonte si avalul relatiilor inter si intrasectoriale ale economiei romanesti;

- reducerea rolului defavorabil pe care il au unii intermediari prin cresterea preturilor de
export si de vanzare pe piata internd asupra competitivitatii preturilor de export si preturilor
de consum de bunuri intermediare si finale;

- Imbunatatirea schemelor de parteneriat public-privat, tinand seama cd experienta mondialad
evidentiazd posibilitatea unor firme si proprietatea de stat majoritard sau minoritard care
opereaza in conditii de eficientd pentru toate partile implicate (stakeholders);

- stabilirea si reglementarea legald a unor preturi de transfer, in cadrul relatiilor dintre firma-
mama si filialele sale din Roménia, care si nu dezavantajeze incasdrile din exporturile
filialelor, profitul si TVA;

- dezvoltarea pietelor financiare in directia consoliddrii sistemului bancar si a cresterii
participdrii bancilor la asigurarea necesarului de finantare in cadrul proceselor de
restructurare si intermediere financiara,

- combaterea coruptiei sa fie sustinuta prin masuri de reducere a domeniului privat al statului
si a birocratiei, madsuri pentru o mai buna claritate si stabilitate legislativa, si totodata,
asigurarea transparentei decizionale, depolitizarea justitiei, etc.

- eliminarea barierelor administrative printr-o legislatic mai simpla, clard si stabila,
simplificarea formalitatilor privind intrarea si iesirea de pe piatd a firmelor, simplificarea
procedurilor pentru autorizatii, aprobari si avize. Principiul de bazad pe care ar trebui sa se
fundamenteaza legislatia este asigurarea tratamentului egal si nediscriminatoriu pentru
investitorii romani si straini.

6 Stimulentele acordate investitorilor ar trebui sa ia forma unor scheme de ajutor de stat, si
totodata, legislatia sa prevada clar criteriile de eligibilitate pentru investitori, ele trebuind sa
corespunda regulilor comunitare in domeniul ajutorului de stat si sa fie Insotite de prevederi clare
privind modalitatea de solicitare a finantarilor si procedura de verificare a incadrarii in criteriile
de eligibilitate.

7 1In scopul completarii teoriei si practicii privind eficientizarea creditelor striine atrase in
dezvoltarea economiei Romaniei se recomanda autoritatilor si agentilor economici sd aplice in
practica acest studiu, ce poate constitui un instrument util in gestionarea eficientd a capitalului,
conducand astfel la decizii ce pot influenta activitatea inovativa din cadrul firmelor si cresterea

performantelor cu efecte directe asupra formarii economiei inovationale.
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Tabelul Al1.1. Principalii indicatori economici, financiari si sociali

Anexa 1

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Rata de ocupare
(% din populatia cu varsta cuprinsa intre 20 si 64 de ani) 644 635 633 628 638 63,9 658
Cresterea ratei de ocupare
(variatia % fata de anul precedent) 00 -2,0 -0.3 -0,8 25 -1,2 0,2
Rata de odypare i randul femeilor
(% din popylatia feminina cu varsta cuprinsa intre 20 si 64 de ani) 57.3 56,3 559 557 563 56.2 575
Rata de o&Jpare in randul barbatilor
(% din poﬁulat,ia masculind cu varsta cuprinsa intre 20 si 64 de ani) 716 07 708 69,9 714 16 740
Rata de oéupare a lucratorilor varstnici
(% din populatia cu varsta cuprinsa intre 55 si 64 de ani) 431 426 a1 400 414 415 430
Rata dg ocupare cu fractiune de normé (% din totalul ocuparii fortei de munca, vérsta de 99 98 110 105 102 99 10,0
cel putin 15 ani)
Ponderea lucratorilor cu fractiune de norma care sunt femei (% din populatia feminina
ocupati, in varsta de cel putin 15 ani) 108 106 14 115 11 108 112
Ponderea lucratorilor cu fractiune de normé care sunt barbati (% din populatia masculina
ocupata, in varsta de cel putin 15 ani) 91 9.1 106 96 95 9.3 9.2
% din lucratorii ntracte d a pe durata determinata, in varsta de cel putin 15
gn(:) in lucratorii cu contracte de munca pe durata determinata, in varsta de cel putin 13 10 11 15 17 15 15
in tranzitie de la contracte de munca temporare la contracte permanente 54,6 54,5 61,0 58,5 53,9 na. na.
Rata somaJAuIm'(% din forta de munca) 56 65 70 72 68 71 6.7
grupul de Varsta 15-74 de ani)
Rata somajului de lunga durata® (% din forta de munca) 23 21 2,4 3,0 31 33 28
Rata somajului in randul tinerilor
(% din forta de munca reprezentata de tinerii cu vrste cuprinse intre 15 si 24 de ani) 17.6 200 21 239 228 37 237
Rata tinerilor NEET (% din populatia cu varsta cuprinsa intre 15 si 24 de ani) 116 139 16,4 174 16,8 172 na.
Persoane care au parasit timpuriu o forma de invatamant sau de formare (% din
populatia cu varsta cuprinsa intre 18 si 24 de ani care a terminat cel mult invatamantul 159 16,6 184 175 174 173 na.
secundar inferior si nu urmeaza o alta forma de invatamént sau de formare)
Absolventi ai invataméantului tertiar (% di lati arsta insa intre 30 si 34 d

bsolventi ai nvigimantului te ‘lar('o in pzzp'uailacuy.a cuprinsa intre 30 si 34 de 160 168 181 204 218 28 na
ani care a terminat cu succes o formé de invatamant tertiar)
incadrarea copiilor intr-o structura formala de ingrijire (intre 1 si 29 de ore; % din
populatia cu vérsta mai mica de 3 ani) 60 40 40 10 11,0 na. na
incadrarea copiilor intr-o structura formala de ingrijire (cel putin 30 de ore; % din
populatia cu varsta mai mica de 3 ani) 20 10 30 10 40 na. na.
Productivitatea muncii pe persoand ocupata (variatia % anuali) 84 -5,2 -0,5 19 57 4,0 28
Numiérul de ore lucrate pe persoana ocupata (variatia % anuali) 0,0 -0,6 -0,4 1,8 -4,3 -0,2 0,2
Productivitatea muncii pe ora lucrata (variatia % anuala; preturi constante) 84 -4.7 -0,1 0,1 10,5 43 2,6
Salarii si indemnizatii pe salariat (variatia % anuala; preturi constante) 15,0 -6,6 -3,4 -84 43 -0,7 23
Cresterea costurilor salariale unitare nominale (variatia % anuala) 22,9 29 -2,4 -7,0 4.4 25 na.
Cresterea costurilor salariale unitare reale (variatia % anualki) 6,6 -1,2 -7,7 -10,6 -0,2 -1,0 na.

Note:

1 Somerii sunt toate persoanele care nu au fost angajate, dar care au cautat de lucru in mod activ si care

erau pregatite si isi inceapa activitatea imediat sau in termen de doud sdptamani. Forta de munca

reprezintd numarul total de angajati si someri. Datele privind rata somajului din 2014 includ ultimele
informatii publicate de Eurostat la inceputul lunii februarie 2015.

2 Somerii pe termen lung sunt persoanele care sunt in somaj de cel putin 12 luni.

Sursa: Comisia Europeana (EU Labour Force Survey - ,,Ancheta privind forta de munca in UE” si

conturile nationale europene)
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Anexa 2

EVOLUTIA FLUSURILOR DE INVESTITII STRAINE DIRECTE

milioane euro
4000

la capitalurile propriicredite*

0
2011 2012 2013 2014 2015
milioane euro
2011 2012 2013 2014 2015
Fluxuri ISD - —otal** 3357 2263 1700 2 489 2712
aport la capitalurile proprii 1730 1832 1505 830 2427
credite* 1627 431 195 1659 285

* credite nete de la investitorii strdini directi.
** fluxurile ISD aferente perioadei 2010-2013 au fost recalculate potrivit metodologiei BPMS6.

Fig. A2.1. Evolutia fluxurilor ISD in perioada 2011 - 2015
Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS.

milioane euro, sfarsit de perioada

70 000
50 000 aport la capitalurile proprii* credite**
50 000
40000 - 5L
30000 |
20 000 | A4
10 000
0
2011 2012 2013 2014 2015
sfarsit de perioada
2011 2012 2013 2014 2015
mil.euro| mil.euro| %/ mil.euro;, % mil.euro| %/| mil.euro| %
Total*** 48 827 51414 53 53723| 45 57851, 7,7 59958| 3,6
Zzzr L?ocf?fu':f"r‘;:seps‘;‘l’t‘;ﬂ; 35646 35580 -02 37081 42 39393 62 40700 33
credite** 13181 15834| 20,1 16642 5,1 18458 | 10,9 19258, 4,3

Nota: Procentele reprezinta variatii fatd de aceeasi perioada a anului anterior.
* aportul la capitalurile proprii este consolidat cu pierderea neta.

** credite nete de la investitorii strdini directi.

Fig. A 2.2. Evolutia soldului ISD in perioada 2011-2015

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS.
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Soldul I1SD la 31 decembrie 2014
Repartizarea pe principalele activitati economice

procente 0,6
50 2,1 0,5
59 16, °

9,8
31,1

111

11,2

14,2

m industria prelucratoare
m intermedieri financiare si asigurari

comert

energie electrica, gaze si apa
H constructii si tranzactii imobiliare
u tehnologia informatiei si comunicatii
H industria extractiva
m activitati profesionale, stiintifice, tehnice si administrative si servicii suport

agricultura, silvicultura si pescuit
H transporturi

hoteluri si restaurante

B alte activitati

Fig. A2.3. Total economie (59 958 milioane euro)
Sursa: elaborat de autor 1n baza informatiilor BNR si INS

procente

67 6.7 48 27

7,0
8,7 z p—

12,7
13,3
m prelucrarea titeiului, produse chimice, cauciuc si mase plastice
® mijloace de transport
metalurgie
= alimente, bauturi si tutun
ciment, sticld, ceramica
H masini, utilaje si echipamente
m fabricarea produselor din lemn, inclusiv mobila
m fabricarea calculatoarelor, altor produse electronice, optice si electrice
m textile, confectii si pielarie
alte ramuri ale industriei prelucratoare

Fig. A2.4. Industria prelucratoare (18 648 milioane euro)

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS.
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Imobilizari corporale si necorporale la 31 decembrie 2014
Repartizarea pe principalele activitati economice

procente

1,0
4,6 38 28 22 04
10,8 1’7//

11,0

38,2
11,9

11,6

® industria prelucratoare
m comert
constructii si tranzactii imobiliare
= industria extractiva
M energie electrica, gaze si apa
m tehnologia informatiei si comunicatii
m intermedieri financiare si asigurari
= activitati profesionale, stiintifice, tehnice si administrative si servicii
agricultura, silvicultura si pescuit
m transporturi
hoteluri si restaurante
| alte activitati
Fig. A2.5. Total economie (29 431 milioane euro)

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS

procente

5,0
6.5 oy

7,8

8,4 .8

12,8
17,8
15,9
m mijloace de transport
m prelucrarea titeiului, produse chimice, cauciuc si mase plastice
metalurgie
= alimente, bauturi si tutun
ciment, sticla, ceramica
= fabricarea produselor din lemn, inclusiv mobila
B magini, utilaje si echipamente
= fabricarea calculatoarelor, altor produse electronice, optice si electrice
m textile, confectii si pielarie
alte ramuri ale industriei prelucratoare

Fig. A2.6. Industria prelucratoare (11 234 milioane uro)
Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS.
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Total ISD, 59 958 milioane euro

Repartizarea pe regiuni de dezvoltare

procente

7.6 4,2 -; 4,5”' 32 28

BUCURESTI-ILFOV CENTRU
SUD-MUNTENIA m VEST
® SUD-EST NORD-VEST
® SUD-VEST NORD-EST
= OLTENIA 8

Fig. A2.7. Soldul ISD la 31 decembrie 2014
Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor BNR si INS

procente

9,9 L5 55 18 32

8,3

13,3

56,5
|
BUCURESTI-ILFOV CENTRU
SUD-MUNTENIA VEST
m SUD-EST NORD-VEST
u SUD-VEST OLTENIA * NORD-EST

* intreprinderi greenfield — intreprinderi infiintate prin investitii greenfield

Fig. A2.8. ISD in intreprinderi greenfield* (28 801 milioane euro)
Sursa: elaborat de autor 1n baza informatiilor BNR si INS

165



Total ISD
(59 958 milioane euro)

procente

81812 76

19,1
11,2
m Olanda Austria EGermania
Franta | [talia mCipru
m Elvetia Grecia Luxemburg
Belgia m Marea Britanie Spania
m Statele Unite ale Americii = Cehia ® Ungaria

| alte tari*
Fig. A2.9. Soldul ISD la 31 decembrie 2014
repartizarea pe tari de provenienta
Sursa: elaborat de autor 1n baza informatiilor BNR si INS

Fig. A2.10. ISD in intreprinderi greenfield (28 801 milioane euro)
procente
06 1818 3,7

AN

7,6

14,7
Olanda Germania
¥ Franta Austria " Cipru
Elvetia " Italia * Luxemburg
" Belgia Grecia ® Spania
- Statele Unite ale Americii ™ pMarea Britanie Ungaria
m alte tari* Cehia =

Sursa: elaborat de autor in baza
informatiilor BNR si INS
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Repartizarea pe principalele activitati economice a soldului ISD

Tab. A3.1. Repartizarea pe principalele activitati economice a soldului ISD
la 31 decembrie 2014

TOTAL, din care:
Industrie, din care:
Industria extractiva
Industria prelucratoare, din care:
— alimente, bauturi i tutun
— ciment, sticla, ceramica
— fabricare produse din lemn, inclusiv mobila

— fabricarea calculatoarelor, altor produse electronice, optice
si electrice

— masini, utilaje si echipamente
— metalurgie
— mijloace de transport
— prelucrare titei, produse chimice, cauciuc si mase plastice
— textile, confectii si pielarie
— alte ramuri ale industriei prelucratoare
Energie electrica, gaze si apa

Activitati profesionale, stiintifice, tehnice si administrative
si servicii suport

Agricultura, silvicultura si pescuit
Comert

Constructii si tranzactii imobiliare
Hoteluri si restaurante

Intermedieri financiare si asigurari
Tehnologia informatiei si comunicatii
Transporturi

Alte activitati

Valoare

(milioane euro)

60 198
29 324
3345
19 275
2430
1579
1519

1421
1432
2711
3244
3420

983

536
6704

3074
1504
7058
5917

541
7798
3598
1029

855

Pondere
in total ISD (%)

100,0
48,7
5,6
32,0
4,0
2,6
2,5

24
2,4
4,5
54
57
1,6
0,9
11

51
2,5
11,7
9,8
0,9
13,0
6,0
1,7
0,6

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tab. A3.2. Repartizarea pe principalele activitati economice a soldului imobilizarilor corporale
si necorporale la 31 decembrie 2015

Imobilizari corporale
si necorporale

Valoare Fjondere
i in total
(milioane euro) ISD (%)
TOTAL, din care: 30883 5173
Industrie, din care: 18 132 30,1
Industria extractiva 3235 54
Industria prelucratoare, din care: 11 683 19,4
— alimente, bauturi si tutun 1477 2,5
— ciment, sticla, ceramica 964 1,6
— fabricare produse din lemn, inclusiv mobila 1025 1,7
— fabricarea calculatoarelor, altor produse electronice, optice
si electrice 688 1,1
— masini, utilaje si echipamente 738 1,2
— metalurgie 1808 3,0
— mijloace de transport 2152 3,6
— prelucrare titei, produse chimice, cauciuc si mase plastice 1998 383
— textile, confectii si pielarie 510 0,8
— alte ramuri ale industriei prelucratoare 323 0,6
Energie electrica, gaze si apa 3214 53
Activitati profesionale, stiintifice, tehnice si administrative
si servicii suport 769 1,3
Agricultura, silvicultura si pescuit 813 13
Comerf 3706 6,2
Constructii §i tranzactii imobiliare 3541 5,9
Hoteluri si restaurante 274 05
Intermedieri financiare si asigurari 1658 2,7
Tehnologia informatiei si comunicatii 1380 2,3
Transporturi 479 0,8
Alte activitati 131 0,2

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tabelul A3.3. Repartizarea pe regiuni de dezvoltare a soldului ISD la 31 decembrie 2015

milioane euro %

TOTAL, din care: 60 198 100,0
BUCURESTI-ILFOV 35 665 59,2
CENTRU 5833 9,7
VEST 4 646 1,7
SUD-MUNTENIA 4194 7,0
NORD-VEST 3384 5,6
SUD-EST 2 898 4,8
SUD-VEST -

OLTENIA 1954 3,3
NORD-EST 1624 2,7

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS

Tabelul. A3.4. Cifra de afaceri a intreprinderilor investitie straina
Directa si forta de munca angajata

Anul Cifra de afaceri Numar mediu de salariati

(milioane euro) (mii persoane)
2010 109 907 1084
2011 112 851 1055
2012 132 309 1075
2013 125 473 1102
2014 129 615 1083
2015 131 820 1124

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tabelul A3.5 Exporturile si importurile de bunuri ale intreprinderilor 1ISD

Exporturi (FOB) Importuri (CIF)

pondere intrep. ISD (%) pondere intrep. ISD (%
intrep. ISD intrep. ISD

(milioane euro) in total in total (milioane euro) in tota in total

economie* sector economie* sector
TOTAL, din care: 35585 70,9 70,9 36 240 64,7 64,7
Industrie, din care: 32199 64,2 78,7 25331 45,2 78,5
Industria extractiva 694 1,4 94,3 345 0,6 87,4
Industria prelucratoare din care: 30999 61,8 78,6 24 707 441 78,7
— alimente, bauturi si tutun 811 1,6 62,0 1124 2,0 60,2
— ciment, sticla, ceramica 164 0,3 49,6 305 0,5 68,2

— fabricare produse din lemn,

inclusiv mobila 1953 39 70,2 681 1,2 74,5

— fabricarea calculatoarelor, altor
produse electronice, optice si

electrice 3129 6,2 76,0 2813 5,0 76,1
— masini, utilaje si echipamente 1631 3,3 87,4 953 1,7 84,0
— metalurgie 3129 6,2 84,9 1783 3,2 80,9
— mijloace de transport 11416 22,8 82,3 7986 14,3 84,1
— prelucrare titei, produse chimice,
cauciuc si mase plastice 5026 10,0 88,8 6213 11,1 86,8
— textile, confectii si pielarie 3388 6,8 65,7 2447 4,4 65,1
— alte ramuri ale industriei
prelucratoare 352 0,7 54,3 402 0,7 56,9
Energie electrica, gaze si apa 506 1,0 69,1 279 0,5 54,0
Activitati profesionale, stiintifice,
tehnice
si administrative si servicii suport 129 0,3 17,7 216 0,4 21,9
Agricultura, silvicultura si pescuit 100 0,2 13,5 78 0,1 9,8
Comert 2977 5,9 41,2 9836 17,6 49,5
Constructii si tranzactii imobiliare 77 0,1 43,4 184 0,3 30,3
Hoteluri si restaurante 4 0,0 26,2 17 0,0 34,5
Tehnologia informatiei $i comunicatii 40 0,1 73,6 357 0,6 77,0
Intermedieri financiare si asigurari 5 0,0 32,0 87 0,2 47,0
Transporturi 47 0,1 26,4 89 0,2 22,6
Alte activitati 7 0,0 5,2 45 0,1 11,8

*) Nu sunt incluse exporturile si importurile aferente activitatilor diviziunilor CAEN Rev.2: 84 — Administratie publica, 94 — Activitati asociative, 97/98
— Activitati ale gospodariilor populatiei si 99 — Activitati extrateritoriale.

Nota: Exporturile si importurile de bunuri sunt agregate dupa activitatea de baza a intreprinderilor ISD, conform CAEN Rev. 2.

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tabelul A3.6. Exporturile si importurile de servicii ale intreprinderilor ISD

Contributia intreprinderilor ISD la exportul si importul de servicii in anul 2015 este redata
in tabelul de mai jos:

intrep. (%) intrep. ISD intrep. (%) intrep. ISD
ISD in total ISD in total
(milioane euro) economie (milioane euro) economie

Total servicii, din care: 7704 51,0 4729 51,2
Servicii de prelucrare a bunurilor 1660 65,8 109 66,9
Transport, din care: 1531 34,9 740 46,9
Transport rutier de marfuri 1133 36,6 347 55,6
Servicii de telecomunicatii,
informatice si informationale 1719 75,8 666 68,8
Alte servicii pentru afaceri 2344 69,9 2034 69,6
Alte servicii 450 17,6 1180 328

Nota: Exporturile si importurile sunt agregate dupa natura serviciului.
Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tabelul A3.7. Fluxul net de ISD in anul 2015 si componentele acestuia pe domenii de activitate

ale intreprinderilor ISD
milioane euro

Aport la capitaluri proprii

ACTIVITATE ECONOMICA |  Total, N Profit reinvestit (+)/(-) Credit
din care: Total, Partic pet E— - - — net
din care: la capital din car’9'

1=2+8 | 2= 3+4 4=5-6- 7
-E
Industna extractiva —189
Industria prelucratoare, din
care: 929 1102 1012 90 2020 1075 855 -173
— alimente, bauturi si tutun -6 4 150 -146 141 181 106 -10
— ciment, sticla, ceramica -54 10 21 -11 94 43 62 -64
— fabricare produse din
lemn,
inclusiv mobila 124 89 39 50 169 57 62 35
— fabricarea

calculatoarelor,
altor produse electronice,

optice si electrice 168 160 77 83 163 35 45 8
— masini, utilaje si

echipamente 111 178 76 102 161 35 24 -67
— metalurgie 158 96 117 -21 256 236 41 62
— mijloace de transport 411 229 76 153 454 141 160 182
— prelucrare titei, produse

chimice,

cauciuc si mase plastice -106 219 437 -218 399 316 301 -325
— textile, confectii si

pielarie 77 71 1 70 127 19 38 6
— alte ramuri ale industriei

prelucratoare 46 46 18 28 56 12 16 0
Energie 47 256 534 -278 258 462 74 -209
Activitati profesionale,

stiintifice,

tehnice, servicii suport 24 32 93 -61 306 248 119 -8
Agricultura, silvicultura si

pescuit 62 85 10 75 121 41 5 -23
Comert 225 549 430 119 976 369 488 -324
Constructii si tranzactii

imobiliare 646 626 542 84 497 317 96 20
Hoteluri si restaurante 108 -3 -2 -1 28 22 7 111
Intermedieri financiare si

asigurari 22 73 1367 -1294 529 1669 154 -51
Tehnologia informatiei si

comunicatii 253 115 46 69 325 153 103 138
Transporturi 92 93 45 48 123 46 29 -1
Alte activitati 9 -33 5 -38 65 67 36 42
TOTAL 2421 2846 4222 -1376 5518 4718 2176 -425

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Total economie
(60 198 milioane euro)

procente

= industria prelucratoare

m intermedieri nanciare si asigurari

W comert,

m energie electricd, gaze si apa

| constructii si tranzactii imobiliare

m tehnologia informatiei si comunicatii

m industria extractiva
activitati profesionale, stiinti ce,
tehnice si administrative si servicii
suport

m agricultura, silvicultura si pescuit

= transporturi

m hoteluri si restaurante

11,7

| alte activitati

Industria prelucratoare
(19 275 milioane euro)

procente

mprelucrare titei, produse chimice,
cauciuc si mase plastice

mmijloace de transport
metalurgie

malimente, bauturi si tutun

m ciment, sticld, ceramica
fabricare produse din lemn,
inclusiv mobila

m Masini, utilaje si echipamente

fabricarea calculatoarelor, altor
= produse
electronice, optice si electrice

m textile, confectii si pielarie

14,1

12,6
m alte ramuri ale industriei prelucratoare

Fig. A3.1. Soldul isd la 31 decembrie 2015
repartizarea pe principalele activitati economice

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Total economie
(30 883 milioane euro)

procente

mindustria prelucratoare

M comerf
m constructii []i tranzactii imobiliare
windustria extractiva
Menergie electrica, gaze si apa
"intermedieri nanciare si asiguriri
mtehnologia informatiei si comunicatii
wagricultura, silvicultura si pescuit
activitati profesionale, stiintifice,
mtehnice
si administrative si servicii suport
transporturi

mhoteluri si restaurante

m alte activitati

Industria prelucratoare
(11 683 milioane euro)

procente

= mijloace de transport
m prelucrare titei, produse chimice,
cauciuc si mase plastice

metalurgie
® alimente, bauturi si tutun
« fabricare produse din lemn,

inclusiv mobila

® ciment, sticld, ceramica

= Masini, utilaje si echipamente

fabricarea calculatoarelor, altor
B produse
electronice, optice si electrice

m textile, confectii si pielarie

12,6 155

m alte ramuri ale industriei prelucratoare
Fig. A3.2. Imobilizari corporale si necorporale la 31 decembrie 2015

repartizarea pe principalele activitati economice

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS

174



Total ISD
(60 198 milioane euro)

procente

BUCURERTI-
mlLFOV

CENTRU
mVEST
mSUD-MUNTENIA

=NORD-VEST

" SUD-EST
SUD-VEST -
mOLTENIA

NORD-
EST

ISD in intreprinderi greenfield*
(32 527 milioane euro)

procente

BUCURERTI-
m|LFOV

CENTRU
mVEST

SUD-
=MUNTENIA

“NORD-VEST
= SUD-EST

m SUD-VEST - OLTENIA
= NORD-EST

* Intreprinderi greenfield - intreprinderi infiintate prin investitii greenfield

Fig. A3.3. Soldul ISD la 31 decembrie 2015
Repartizarea pe regiuni de dezvoltare

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Total ISD
(60 198 milioane euro)

procente

0,8
1,0

23,6

2,5
2,7
36 Olanda
= Austria

3,6 Germania
Cipru

Franta

Italia

Elvetia

= Luxemburg

= Grecia

= Marea Britanie
= Spania

= Belgia

m Statele Unite ale Americii

A A . Q m Republica Ceha
ISD in intreprinderi = Ungaria

greenfield™* (32 527 = Suecia
milioane euro) = Turciam

alte tari *

procente

Olanda

\ Austria
10 29 G ;
' ermania

Cipru

Franta

Italia

Elvetia

= Luxemburg

m Grecia

= Marea™Britanie

m Spania
u Belgia
m Statele Unite ale Americii
m Republica Ceha
m Ungaria

57 m Suedia

18, Turcia
6,5

U . L . W alte tari *
*Tari a caror investitie este mai mica de 500 milioane euro

**[ntreprinderi greenfield - intreprinderi infiintate prin investitii greenfield

Fig. A3.4. Soldul I1SD la 31 decembrie
2015 Repartizarea pe tari de provenienta
Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Total economie
(32 527 milioane euro)

procente

industria prelucratoare

comert
constructii si tranzactii
imobiliare

314

intermedieri nanciare i asigurari

activitati profesionale, stiinti ce,
tehnice, administrative si servicii
suport

m tehnologia informatiei si comunicatii
m energie electricd, gaze si apa

m agriculturd, silvicultura si pescuit

10,5 .
= transporturi

= hoteluri si restaurante
17,7
130 m industria extractiva

m alte activitati

Industria prelucratoare
(10 219 milioane euro)

procente
mijloace de transport

21,1 prelucrare titei, produse chimice,
cauciuc si mase plastice

fabricare produse din
lemn, inclusiv mobila

= Masini, utilaje si echipamente

malimente, bauturi si tutun

fabricarea calculatoarelor, altor
mproduse
14,7 electronice, optice si electrice

m metalurgie

m textile, confectii si pieldrie

11,6 M ciment, sticla, ceramica

alte ramuri ale industriei
prelucratoare

* Intreprinderi greenfield - intreprinderi infiintate prin investitii greenfield

Fig. A3.5. Investitii strdine directe In Intreprinderi
greenfield* (solduri)

Structura pe principalele activitati economice
la 31 decembrie 2015

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Tabelul A3.8. Investitiile rezidentilor

Componente 2014 (ianuarie - iunie)* = 2015 (ianuarie - iunie)**

Net, milioane euro
TOTAL 1174 1562
INVESTITII ALE REZIDENTILOR IN STRAINATATE 38 -98
Societati care acceptd depozite, exclusiv banca centrala 10 0
Participatii la capital, inclusiv profituri reinvestite 10 0
Instrumente de natura datoriei 0 0
Alte sectoare 28 -98
Participatii la capital, inclusiv profituri reinvestite 23 -45
Instrumente de natura datoriei 5 -53
INVESTITII ALE NEREZIDENTILOR IN ROMANIA 1136 1659
Societati care acceptd depozite, exclusiv banca centrala -14 93
Participatii la capital, inclusiv profituri reinvestite -53 90
Instrumente de natura datoriei 39 3
Alte sectoare 1151 1566
Participatii la capital, inclusiv profituri reinvestite 1312 853
Instrumente de natura datoriei -161 713

*) Date revizuite

**) Date provizorii

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Anexa 4
Tabelul A4.1.Evolutia datoriei guvernamentale

CODUL
SEC 2014 2015 2016 2017 2018

1. Datoria guvernamentald bruti b 39,8 40,1 39,4 38,4 7,1
2. Modificarea datoriei guvernamentale 1,8 0,3 -0,8 -0,9 -1,3
Contributia la modificarea datoriei brute
3. Balanta primar> 0,1 0,1 0,4 0,5 0,8
4. Dobanda® EDPD.41 1,6 1,6 1,6 15 1,6
5. Ajustari stoc-flux 0,4 -1,2 -2,0 -2,0 -2,1
Din care:
_ Diferente intre dobanzi platite si accrual” 01 -01 -0,1 -0,1 -0,1
- Acumularea neta de active financiare” 1,7 -0,9 -0,1 0,1 0,0
din care:
- din privatizare 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
- Efecte ale evaludrii si altele” -1,2 -0,2 -1,9 -2,0 -2,0
p.m. rata dobanzii implicite asupra datoriei7) 4.4 41 4,3 4.2 45

Alte variabile relevante

6. Active financiare lichide® % in PIB 8,4 7,0 6,6 6,3 6,0
7. Datoria financiara neti ( 7=1-6 ) % PIB 31,4 33,1 32,8 32,1 31,2
8. Amortizarea datoriei (obligatii  existente)

incepand cu finele anului anterior) %inPIB 7,8% 7,1% 5,5% 3,2% 3,2%
9. Procent din datorie denominati in valuti % in datorie 57,0% 54,7% 50,9% 49.9% 49,0%
10. Maturitate medie'® ani 5,3 5,5 - - -

b Definit conform Regulamentului 3605/93 (nu este concept ESA)
)Conform poz10 din tabelul 2a
)Conform poz 9 din tabelul 2a

Diferentele privind cheltuieli cu dobanzile, alte cheltuieli si venituri pot fi distinse atunci cand sunt
relevante sau in cazul in care raportul datorie in PIB este peste valoarea de referinti

% Active lichide (valutd), obligatiuni guvernamentale, active in tari terte, intreprinderi controlate de
stat si diferenta dintre activele cotate si cele necotate pot fi distinse atunci cand sunt relevante sau in
?zul in care raportul datorie inPIB este peste valoarea de referinta

Modificari datorate variatiei ratelor de schimb si operérii pe piata secundara pot fi distinse atunci
cand sunt relevante sau in cazul in care raportul datorie in PIB este peste valoarea de referinta

Varlablla proxy asociata este reprezentatd de raportul dintre platile anuale de dobanzi si soldul de
datorie din anul precedent

)AFl AF2, AF3 (consolidate la valoarea de piatd), AF5 (daca este cotata la bursa; inclusiv actiunile
S)ndurllor mutuale)

Indlcator calculat pe baza soldului datoriei la 31.12.2014
Maturltate medie ramasa.

Sursa: elaborat de autor in baza informatiilor INS
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Anexa 5
CALCULAREA MARICEI INVERSE

3 6 9
Calcularea inversa matricei k:(z 5) 2]

1
4 7 2
3 6 91 0 0
Scriem matricea existenté(z 1 5(0 1 III) (A5.1)
4 7 210 0 1

In prima etapa se imparte prima linie a matricei (1) la elementul 3. Fiecare element al liniei
care se obtine dupa impartire se Tmulteste cu 2 si se scade din fiecare element al liniei a doua ,

apoi se imulteste cu 4 si se scade din linia a treia, obtinindu-se :

1 2 3 s 00

0 -3 —1|-2 1 0 (A5.2)
3

0 —1 —10_3 o 1

La a doua intersectiec se imparte linia a doua a matricei (2) la elementul de pe linia a
doua si coloana a doua, adica la (-3). Elementele liniei obtinute dupa impartire se inmultesc cu
2 si se scad din elementele primei linii. Deoarece elementul de pe linia a treia si coloana a doua
este (-1) este suficient sa adaugam linia a doua la linia a treia si acest element devine zero.

Dupa efectuarea calculelor indicate in etapa a doua se obtine:

7 1 2
1 0 = |- =

3 9 5

1| 2 1
01 -|=- -—-=o0

3| 9 3
o o 29| 10 1

3 9 3 (A5.3)

. . . ) . R 29 -
La ultima operatie elementele liniei a treia a matricei (3) se impart la {—?). Linia

o e . 1. e A 7 .
obtinuta dupa impartire se inmulteste cu 5 i se scade din linia a doua, apoi se inmulteste cu - si

se scade din prima linie. Dupa efectuarea acestor calcule se obtine matricea inversa :

33 51 21
a7 a7 a7

10 0l 46 _30 3
0O 1 9% B &7
0 0 1] 49 3  —o
87 87 87 (A5.4)

Verificare:

—0,3793 0,5862 02413 3 e 9 1 0 0
( 0,1839 —0,3448 00344 )(2 1 5) = (El 1 El)
0,1149 0,0344 —0,1034 4 7 2 (A5.5)
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Tabelul A6.1. Evolutia indicatorilor economici

Anexa 6

Nr Timpul (t)

crt. | Indicatori 0 1 2

1. Productia globala in sectorul 1 (X, ) % (0) A (1) %(2)
2. Productia globala in sectorul 2 (X; ) X.(0) X Q) X (2)
3. Productia globala in sectorul 3 (X3 ) X(0) X0 X2
4. Productia globala total x) X xQ) x(2)
5. Cheltuieli materiale in sectorul 1~ [A,X;) A% (0) A X (D) A% (2)
6. Cheltuieli materiale in sectorul 2 (4, X;) A% (0) A4 (1) Az X (2)
7. Cheltuieli materiale in sectorul 3 (45 %) A:X5(0) A X (D) A X5 (2)
8. Cheltuieli materiale totale (4X) AX(0) Ax(1) Ax(2)
9. Acumulari productive in sectorul 1 FIEE:' F:E:' (0 F:E:' (1) F; =) (2)
10. | Acumulri productive in sectorul 2 ¥} v, (0) V. (1) vi¥ (2)
11. | Acumulari productive in sectorul 3~ ¥4 Fgl'c:l (0) Fgl'c:l (1) 1’?3" = (2)
12. | Acumuldri productive total Y@ el (1) v ¥ 2)
13. Consum neproductiv in sectorul 1 Fl':r:' lrrir:I (1) F;fj (1) F;rj (2)
14. | Consum neproductiv in sectorul 2 ¥ ¥i¥ (o) ¥i¥ (1) ¥i¥ ()
15. | Consum neproductiv in sectorul 3 F:,':r:' F::'rj ()] F;:'fj 1) Fgl'rj (Z)
16. | Consum neproductiv total y(e) () ¥l )
17. | Produs final total Y ¥(0) Y1) ¥(2)
18. Cresterea productiei globale in sectorul 1 AX; AX; (D) AX, (1) AX, (2]
19. | Cresterea productiei globale in sectorul 2 AX; AX; (D) AX; (1) AX;(2)
20. Cresterea productiei globale in sectorul 3 AX; A (D) AX; (1) AX;(2)
21. | Cresterea productiei globale totale AX AX(0) AX(1) AX(2)

Sursa: elaborat de autor
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Anexa 7
Cazul general: o expunere relativ mai interpretativ

Produsul final din ramurile i, i=1,2....,n, in perioada t, t=1,2,...,0, este constituit din

produs final destinat consumului productiv prin crearea mijloacelor de producere in volum de

() . . 3]
¥, sl consum neproductiv ¥,

. Afirmatia poate fi scrisa:

¥1 (2) ¥4 (1) v, (£) v (1) + »(t)
Y2 (tj ¥ (t) ¥a (t] v, () . + . y2(t)

' = | N C A7.1
y;:(t) y;(t) y:(t) (&) + yi(2) ( )
Vn () vo(£) () (B + (D)

Volumul produsului final destinat acumularilor producive pentru fiecare ramura
y @ = Z Ay (8,  i=12..n
j=1 (A7.2)
mai poate fi scris :

(a)

v () Ay (N /Ay (t) Ayy;(t) Ay, (£)
w2 | [dra®) [ava@ Ay, (8) AV, (2)

o = : + ’ +o+ : + o F : A7.3
2@ | 7| ava® || avae 7,5 A (8 (A73)
}F?EE:' (t] Fai (tj Yna (t:] ﬁ}rn_,'(t:] Yan (tj
Matricea coeficientilor de investitie k;;= ‘:—}‘L 1,)=1,2....,n (A7.4)

Ax, Ax Az Ay
kiy  Kkyp kl} Kin i . . Ay,
- A¥ps  A¥ag Yo S¥an
k"l k:: ’I‘EJ kﬂ-"! ?_ ?z ﬂ_-"j T b
ki koo Ry Lk gy Ayig e AL e Ly (A7)
N Axy Axg ﬂx.f Axy
knl kn; kn_;l' knn

A¥ps  AVpg . AMmy ﬂ}'nn/
\\ Az, Az Ax; Axy
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Ayy Ay,
Ay, Ay,
ﬂl'J’F.'val ﬂ'e n2
de unde
Ayyy Ay,
Ayyy  Ays,
Ay, Ay
E"J'F;'zl ﬂ'e nl
kn kiz
k:l k::
kz’l ki!
knl kn!
Relatia : }rz."ﬂ
yi
(a) ﬂl'J’Fll
-2 Ay,
}F;E} ﬂl'.-!':ril
|:Iﬂ:| E"--!';r:"zl
“n

E"_-!’;rl_; ﬂ}rm ‘J-"_:‘_ ﬂ
. Ay, 1
ﬁ}rd U‘n 0 Ay
Ay i ﬁ:l.r in u g
ﬁ}rn_;l' &}an 0 0
E"_-!"Fl_;f ﬂ'}rtn
Ayy; Ay,
&}Ff}' E"-l'rm -
ﬂ}rn}- . AV
lir{l_:l km l'ﬁ-'xl 0 0
k:}- k., 0 Ax, 0
Kpj k.. 0 0 0
=271 Ayy poate fi scrisa:
ﬂl-_, 12 ﬂ"_-!'Fl_;l' E"}Fm
Ay, Ayy; Ay,
Ay;, Ayi; AYin
ﬂ'-r n ﬂ'.-!';r:"!_;l' ﬂ'}rnn
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Anexa 8

Metodologia cresterii economice in dinamica

In cele ce urmeazi vom examina o economie virtuala constituitd din doud ramuri:
- ramura productoare de bunuri pentru consum neproductiv.
- ramura producatoare de mijloace de producere.

Datele initiale pentru expunerea metodologiei sunt prezentate in urmatorul tabel:

Tabelul A8.1. Date initiale

a

Nr. AX y

ord. 1 2 1 2 y* X AX

1 7 8 2 3 30 50 10

2 5 9 5 1 40 60 20
50 60 10 20

In baza datelor din tabelul A8.1 se poate calcula matricea coeficientilor cheltuielilor

directe, matricea A:

(5] 8
_ |50 60)|_ (014 013y
4=15 o _(0,1 0,15)*
50 60 (A8.1)
Dupa care se va calcula matricea coeficientilor de investitie, matricea D;
2 3
_[10 20 :(0,2 0,15]_
5 1 0,5 0,05/
10 20 (A8.2)

Pentru a stabili cresterea productiei in anul urmator trebuie sa se calculeze matricea
inversd matricei k, notata prin k™ ;

4 (=077 23
=(760 -300) (A83)
Pentru verificare, produsul matricelor D si D ™ trebuie s fie egal cu matricea unitara:

0,2 0,15y7-0,77 23y _(—0,154+1,1535 046—-046"_y1 0
(0,5 0,05)( 7,69 —3,08)_{—0,385 + 0,385 1,15— 0,15 )_(ﬂ 1) (A8.4)
Produsul acumulat al fiecarei ramuri pentru perioada de baza, se determind pe baza
datelor din tabelul A8.1.

Y@ (0)=2+3=5 (A8.5)
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Y,® (0) =5+1=6 (A8.6)
= Deci cresterea productiei fatd de anul precedent se calculeaza pe baza relatiei:
() e 08 (D=(rs0r 55 Caomes) = (30) (A8.7)
Rezultatele AX; =5 si A X,=10 sunt transcrise in tabelul 2, pentru anul 1.
Tabelul A8.2. Evolutia indicatorilor economici
Nr. Anul
ord. Indicatori 0 1 2 3
1 Productia globala in ramura 1 X1(0) 50 60 67,9 80,9
2 Productia globala in ramura 2 X2(0) 60 80 124,3 1915
3 Productia globala total X(0) 110 | 140 1922 2424
4 Consumul productiv in ramura 1 A1 X1(0) | 15 18,8 25,7 36,2
5 Consumul productiv in ramura 2 A X5(0) | 14 18 25,5 36,8
6 Consumul productiv total AX(0) |29 36,8 51,2 73
7 Acumulari productive In ramura 1 Y.:%40) |5 8,24 12,7 447
8 Acumulari productive in ramura 2 Y,%(0) |6 6,2 9,9 46,41
9 Acumulari productive total Y?(0) 11 14,44 22,6 50,88
10 | Consum neproductiv din ramura 1 Y.£(0) |30 32,96 | 29,5 40,23
11 | Consum neproductiv din ramura 2 Y,°(0) |40 |558 88,9 108,29
12 | Consum neproductiv total Y*(0) 70 88,76 | 118,4 148,52
13 | Produs final in ramura 1 Y1(0) 35 41,2 422 447
14 | Produs final in ramura 2 Y, (0) 46 62 98,8 154,7
15 | Produs final total Y (0) 81 103,2 | 141 199,4
16 | Cresterea productiei in ramura 1 AX;(0) |10 10 7,92 13,02
17 | Cresterea productiei in ramura 2 AX;(0) | 20 20 491 67,2
18 Cresterea productiei total AX 30 30 57,02 80,22

Stiind cresterea productiei fiecarei ramuri pentru anul t=1, deteminam productia globala

t=1
X1 (1) = 50+10=60
X5 (1) =60+20=80
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Rezultatele X; (1)= 60, X, (1) =80 si X= 140 sunt transcrise in tabelul 2, anul 1.
= Determindm pentru anul t=1 consumul productiv in ramura 1 si 2.

A X, (1) ! , 14 % 13« :
(A;thlj):(ﬂ P 13} (gg):(ﬂn,llic 5600:0?11533 ssuﬂ):[llsgs

01 0,15
Rezultatele A;X31(1) = 18,8, AxXo(1)= 18 si AX(1)= 36,6 sunt transcrise in tabelul A8.2,

anul 1.

) (A8.10)

. Detemindm volumul produsului final:
1’1(11)_ X1(1)\ 18,8\ _ (60Y [18,8) _ (41,2
(iﬁ(lj _(Xz[lj)_( 18 }_ [an]_( 18 }_( 62 } (A8.11)
Y= 41,2+62=103,2 (A8.12)

Rezultatele Y1(1)= 41,2, Y(1) =62 si Y1= 103,2 sunt transcrise in tabelul 2, anul 1.

= Produsul final Yi(1)=41,2 si Ya(l)= 62 trebuie divizat in produs final destinat
acumularilor productive si produs final destinat consumului neproductiv. In acest scop notim
prin a4, a; _ cota parte a consumului final, destinat acumularilor productive. Determinam

intervalele valorilor admisibile ale coeficientilor @4, @, din conditie:

(O B 0) (ol T2 i 2o () e
{—31,?24:: L +1426a, > >0 {311?24111} <1426a, _ {ﬂl < 4,52a, (A8.14)
316,826a, —190,96a, > =0 316,82a,> > 190,96a, ay=> = 0,60a,
Admitem a, = 0,1, atunci 0,06<a, ==0,03; presupunem a, = 0,2
AX (10 _¢—0,77 2,3 3\ 41,2 = 0,2y —0,77 2,3 \ /8,24
(&X:[lj):( 7,69 —3,05}( 62+ 0,1 ):( 7,69 —3,05)( 6,2 ):
( E%E‘it lltiﬁ) - Gfa) (A8.15)
= in baza valorilor a;=0,1; ;= 0,08 determinam:
(a)
(z:a} EE ):(4;2?0%2):{8524) (A8.16)
v @)= 14,44 (A8.17)
(e)
(o ) (0= (h8.1)
v '=88,76
Rezultatele se scriu in tabelul A8.2, anul 1 .
Y. ®(1)=8,24; Y,@(1)=6,2 ; Y?=14,44 (A8.19)
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Y19 (1)=32,96 ; Y,9(1)=55,8; Y=88,76 (A8.20)
] Cresterea productiei in ramura anul 2 :

AX1(2) (—0,?? 23 )(8,24) _ (—IJ,?? ¥8,24+2,3« 6,2) _ (—6,34-|- 14,26] _ (?,92)
AxX2(2) \769 -308/\62/ \769=824— 23=62/ \6336-1426/ ‘49,1
Rezultatele : 4 X1(2)=7,92 A X5(2)=49,1 A X (2)=57,02 se inscriu in tabel.

(A8.21)

] Calculam volumul productiei ramurilor 1 si 2 pentru anul t=2:
x,(2) )_(Xi[lj) (Mi(zj) /60 7.9\ _ 7679
(Xz(zj =(x-1)) * lax @) = (g0) * (443) = (1243) (A8.22)
Rezultatele : X1(2)=67,9 X, (2)=124,3 X(2)=192,2 Sunt transcrise in tabelul 2, anul 2.

] Calculdam consumul productiv total in ramurile 1 si 2.

x,(2) , , , ,
G F (o o) (s =(20) (A8.23)

Rezultatele : A1X1(2)=25,7 AxX2(2)=25,5 AX(2)= 51,2 sunt introduse in tabelul 2 , pentru

anul 2.

] Determinam volumul produsului final in profilul ramurilor 1 si 2, total :
Y;(2)\ _ (X%,(2)\ [257\_ 679 25,7\ _ (42,2
(1’:(23) B (-’f: (2])_ {25,5) B (124,3)‘ (35,5) = (95,5) (A8.24)

Rezultatele : Y 1(2)=42,2 Y(2)=98,8 Y(2)=141 se transcriu in tabelul 2, pentru anul 2.

. Produsul final Y31(2)=42,2 si Y2(2)= 98,8 trebuie divizat in produs final destinat
acumularilor productive si produs final destinat consumului neproductiv. In acest scop notim
prin @y, @, _ cota parte a consumului final, destinat acumularilor productive. Determinam
intervalele valorilor admisibile ale coeficientilor @4, @, din conditie:

(—l:l,?? 23 )(42,2 fxl,) S (l]) :>{—42,9?rx 227,242, =0

7,69 —3,08/\988 a, 0 324,51 a, — 304,3a, > >0
__(4297a, < 22724a, _ {al{ < 5,29a,
‘>{ 3245a, > 3043a,  la,>>0,94a, (A8.25)
Admitem a, = 0,1, atunci 0,094<a, =0,53 admitem a4 = 0,3 atunci:
{a)
Y5 (2)\_ 422+ 0,3\ _ (127
(K‘EE} 2 - (93,5 * 0,1) - { 3.5 ) (A8.26)
s= 22,6
{e)
Y7 (2)\_ 422-127\_ (295
(Ku:c:- @/ ( 98,8 —9,9 }‘ (33,9) (A8.27)
s= 1184
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Rezultatele: Y:@(2)=12,7 Y,®(2)=9,9 Y®(2)=22,6 Y,©(2)=29,5 Y,9(2)=88,9 Y9(2)=118,4

sunt transcrise in tabelul 2, anul =2.

. Calculam cresterea productiei in ramurile 1 i 2 , pentru anul 3 total:
AX,(30_ (=077 23\ 12,7\ _(—9,78+ 22,8\ (13,02
(&X:(Ej)_ ( 7,69 —3,05){ 9,9 ] - ( 97,7 — 305 ) - ( 67,2 ) (A8.28)

Rezultatele : A X3(3)=13,02 A X3(3)=67,2 A X(3)=80,22 sunt transcrise in tabelul A8.2,

anul t=3.

] Determinam volumul productiei in profilul ramurilor 1 si 2 total:
X,(3)\_ (679 13,02y _ /80,9

(XE (3) )‘ (124,3) +( 67,2 )= (191,5) (A8.29)
S=272,4
Rezultatele : X;(3)=80,9 X3(3)=191,5 X(3)=272,4 sunt transcrise in tabelul 2 , pentru anul 3.
. Determinam consumul neproductiv in profilul ramurilor 1si 2 , total:

ﬂlxl(aj)_ 0,14 0,13y,809 1133+ 249\ (362

(.ﬁl:X: (3)) ( 0,1 0,15) (191,5} B ( 8,1+ 287 }‘ (36,8} (A8.30)

5=73

Rezulatele : A1X1(3)=36,2; A,X2(3)=36,8; AX(3)=73 sunt transcrise in tabelul 2 anul 3.

n Calculam volumul produsului final:
¥,(3) )_ 80,9\ (362\ (447
(YzEEJ - (191,5)_ {36,8) - (154,?) (A8.31)
S=199,4

Rezultatele : Y1(3)=44,7 Y,(3)=154,7 Y(3)=199,4 sunt transcrise in tabelul 2, anul 3.

. Produsul final Y1(3)=44,7 si Y2(3)=154,7 trebuie divizat in produs final destinat
acumulirilor productive si produs final destinat consumului neproductiv. In acest scop notim
prin @y, @, _ cota parte a consumului final, destinat acumularilor productive. Determinam

intervalele valorilor admisibile ale coeficientilor ¢, &, din conditie.

[—0,?? 23 J(%?‘ a1,)> {l]) au ( —0,77 # 447 a; + 231547 ay, ) > (u}
769  —3,08/\1547 a, 0 769* 44,7 a, + (-3,08)*1547 @,/ > \0

{_34&1& ,+35581a, >=0 {355,81&2}{ 3441e, {fx:{ < 0,096a, A8.32
343,74 a, — 47647a, >0 343,74a,> > 47647a, - > = 0,72a, (A8.32)

Admitem @, = 0,1, atunci 0,096<a, =0,72 admitem a, = 0,3 atunci:
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(a) .
C}} g ): (f:j? '306,13) = (&%) (A8.33)

(e}
Y7 (3)\ _; 447 — 447 \_ 40,23
(Y-:c:' (33)‘ (1547 4641) = (108,20) (AB.34)

Rezultatele : Y:¥(3)=4,47 Y,¥(3)=46,41 Y®(3)=50,88 Y,9(3)=40,23 Y,(3)=108,29
Y(c)(3)=1 48,52  sunt transcrise in tabelul 2, anul =3.

Pentru rezolvarea problemei date s-a urmat metodologia:

Datele initilale sunt inscrise sub forma tabelului 1

Datele initiale si rezultatele calculelor effectuate sunt introduce in tabelul 2;

Calculul coeficientilor cheltuielilor productive directe;

Calculul coeficientilor de investitii;

Calculul cheltuielilor productive;

Calculul volumului produsului final;

~N| O O B W N

Divizarea Produsului final in produs final destinat acumularilor productive si produs

final destinat consumului neproductiv;

8 | Calculul cresterilor productiei in profitul ramurilor;

9 | Pentru urmatoarea perioada calculele se repeta in aceeasi ordine.

Concluzie. Metodologia cresterii economice poate fi realizata la nivelul economiei
nationale, la nivel teritorial sau la nivel de ramura. Datoritd acestei metodologii putem remarca
si evidentia cat trebuie sa reprezinte cota-parte a acumularilor productive in profitul tuturor
ramurilor.

Putem concluziona ca datorita metodologiei cresterii economice se poate efectua
reducerea majora a pierderilor din economia unei ramuri, fiind asigurata o crestere echilibrata a

acesteia.
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Anexa 9

Metodologia cresterii echilibrate a economiei in baza balantei legaturilor intre ramuri (BLR)

Sa examindm una din multitudinile metodologii ale cresterii economice.

Cresterea economica este asiguratd nu numai de eficienta agentilor economici,
intreprinderilor, corporatiilor, ramurilor etc. dar si de nivelul de profesionalism a economistilor
din structurile guvernamentale.

Dar aspectul metodologic poate releva aportul economistilor abilitati cu dreptul de a lua
decizii. Si fiindca scopul este de a expune doar metodologia cresterii economice vom examina
0 economie virtuald constituita doar din doud ramuri:

- ramura productoare de bunuri pentru consum neproductiv.
- ramura productoare de mijloace de producere.
Datele initiale pentru expunerea metodologiei sunt prezentate sub forma de tabel.

Tab. A9.1. Date initiale

Nr. AX Ya

ord. 1 2 1 2 y° Y X AX

1 6 2 3 4 30 37 45 4

2 4 3 2 3 20 25 32 20
45 32 4 20

Sursa: elaborat de autor
= In baza datelor din tabelul 1. se poate calcula

directe, matricea A.

& 2

a5 32 0.13 0.06
A= =

415 Ei (n.na 0.09}

Precum si matricea coeficientilor de investitie

™ _{0,?5 u,z)

D= = |7 Vo5 o015

20

e | B e |

matricea coeficientilor cheltuielilor

(A9.1)

(A9.2)

» Pentru a stabili cresterea productiei in anul urmator trebuie sa se calculeze matricea

inversd matricei D, notata prin D™.
- 12 —16
D=
{—40 60 )
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. . . 1 . o . e
= Pentru verificare produsul matricelor D si D ~ trabuie sa fie egal cu matricea unitara

adica:
075 02\(/12 —16\_(075¢12+02#(-40) 075+¢(-16)+02%60\_r1 0
(0,5 0,15)(_40 60 J_(o,s»:c 1240,15% (~40) 0,5*(-15)+0,15*60)‘(0 1) (A9.4)
= Pentru determinarea cresterii produsului global inmultim matricea D ™ la acumularile
productive
ﬂXi(U)_ 12 —16\(7\_ (127 +(—16) =5\ _ 4

AX=AX1+ AX; =4+20=24
Rezultatele AX; =4 , A X, =20 AX=24 sunt transcrise in tabelul 2, pentru anul 1.

Tabelul A9.2. Evolutia indicatorilor economici

Nr. Anul

ord. Indicatori 0 1 2 3

1 Productia globala in ramura 1. X1(0) 45 49 51,28 54,28
2 Productia globala in ramura 2. X2(0) 32 52 63,2 72,4

3 Productia globala total X(0) 77 101 114,48 | 126,68
4 Consumul productiv in ramura 1. A:1X;(0) | 8 9,49 10,38 11,39
5 Consumul productiv in ramura 2. AX5(0) | 7 8,6 9,78 10,85
6 Consumul productiv total A X(@0) |15 18,09 | 20,16 22,24
7 Acumulari productive in ramura 1. Y. 40) |7 3,95 4,09 4,28

8 Acumulari productive in ramura 2. Y40) |5 2,82 2,88 2,95

9 Acumulari productive total Y?(0) 12 6,77 6,97 7,23
10 | Consum neproductiv din ramura 1. Y.£(0) |30 35,56 | 36,81 38,61
11 | Consum neproductiv din ramura 2. Y,(0) |20 |4058 |50,54 |58,6
12 | Consum neproductiv total Y*(0) 50 76,14 | 87,35 97,21
13 Produs final in ramura 1. Y1(0) 37 39,51 40,9 42 89
14 Produs final in ramura 2. Y, (0) 25 43,4 53,42 61,55
15 Produs final total Y (0) 62 82,91 | 94,32 104,44
16 Cresterea productiei in ramura 1. AX1(0) | 4 4 2,28 3

17 Cresterea productiei in ramura 2. AX;(0) |20 20 11,2 9,2

18 Cresterea producttiei total AX 24 24 13,48 12,2

Sursa: elaborat de autor
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= Stiind cresterea productiei a fiecarei ramuri pentru anul t=1 , determindm productia
globala t=1
X1 (1) = 45+4=49 (A9.6)
Xz (1) =32+20=52
X(1) =49+52=101

Rezultatele X; (1)=49, X; (1) =52 si X= 101 sunt transcrise in tabelul 2, anul 1.

= Determinim pentru anul t= 1 consumul productiv in ramura 1 si 2. In acest scop
inmultim volumul produsului global din anul t=1 cu matricea coeficientilor cheltuielilor
directe.

A X, (1) : : 0.13 = 49 + 0.06 =52\ /9,49
(ﬂzxzilj):(g.ég g.gg) (gg):(n.ns * 49 4+ 0.09 52):( 8,6 )

AX(1)=9,49+8,6=18,09
Rezultatele A;X1(1) = 9,49, AxX5(1)= 8,6 si AX(1)= 18,09 sunt transcrise in tabelul 2, anull.

(A9.7)

*  Determinam volumul produsului final din relatia AX +Y = X;
Y=X-AX
(o Gat) (i G- (50) = C33) e
Y(1) = 39,51+43,4=82,91
Rezultatele Y;(1)= 39,51, Y2(1) =43,4 si Y1= 82,91 sunt transcise in tabelul 2, anul 1.
= Produsul final Y1(1)=39,51 si Ya(1)= 43,4 trebuie divizat in produs final , destinat
acumularilor productive si produs final destinat consumului neproductiv. In acest scop
notam prin A1 K2 _ cota parte a consumului final, destinat acumularilor productive.

Determinam intervalele valorilor admisibile ale coeficientilor £, &> din conditie .

- , 12+ 39,5141 + (—16) * 43,442
(—1420 5106) (1932‘;{21) g (g) > ( —40+ 39,5151(+ en]* 43,442 )i {g} (A9.9)

{ 4741241 — 694,442 =0 sau {4?4,12!{1 = 694,442 {;‘EE{D,GBEﬁl
—1580,441 + 260442 >0 260442>1580,441 A2=0,60641

Admitem £; = 0,1 , atunci 0,0606 < £, <0,0682; atunci £; = 0,1 ; £, = 0,065

» [n baza valorilor £1= 0,1 ; K= 0,065 determinim :

(a)
¥, (1) _;3951=01 3,95
(K':-ﬂ (1))_(43“4 % 0,055)‘(2,32) (A9.10)

Y':c]' (]J ’ ’ )
(o -G =230
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Rezultatele se scriu 1n tabelul 2, anull .
Y1@(1)=3,95; Y,¥(1)=2,82 ; Y®@=6,77 (A9.11)
Y19 (1)=3556 ; Y29(1)=40,58 ; Y©=76,14.
= Determinim cresterea productiei in anul 2. In acest scop inmultim matricea inversi cu

acumularile productive din anul 1

=i )65 = Ciorsas varam) = (o ne) (1) (r912)
Rezultatele : A X;(2)=2,28
A X5(2)=11,2
A X (2)=13,48
= Calculam volumul productiei ramurilor 1 si 2 pentru anul t=2:
(oFGm) (@)= () ()= (53 a3
Rezultatele : X1(2)=51,28
X3 (2)=63,2
X(2)=114,48 Sunt transcrise in tabelul 2 anul 2.

= Calculim consumul productiv total in ramurile 1 si 2. In acest scop inmultim matricea

A cu vectorul produsului global.

(i G o0s) (o52) = Gan- 510000+ e00) = (o70) (ho14
Rezultatele : A;X1(2)=10,38
ArX3(2)=9,78
AX(2)= 20,16 Sunt transcrise in tabelul 2 , pentru anul 2.
* Determindm volumul produsului final in profilul ramurilor 1 si 2, total :
@1 Eg) - (?Eg)_ ({3?;358} - (55%3:?28) B ({3?;358) - {5430,:192) (A9.15)
Rezultatele : Y 1(2)=40,9
Y2(2)=53,42
Y(2)=93,42

Se transcriu in tabelul 2, pentru anul 2.
= De determinat volumul produsului final in produs final destinat acumularilor
productive,consumului neproductiv. Notdm prin A1, K. cota parte a acumularilor

productive din produsul final. Coeficientii £ A trebuie sa satisfaca conditia :
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[—130 _6:—:16) (543?11955112) ~ {3) >ad (—142;*436?:;;1_+1:Dl5:£42§£2) >(g} (A9.16)
{ 490,841 — 854,7242 = 0 u {490,8:‘511 > 8547242 sau A2<0.574241
—163641 + 3205,242 = 0 3205.242> 163641 2>0.510441
Admitem £;= 0,1, atunci 0,05104 =< £, <0,05742 . Notam £,= 0,1 ; £,= 0,054
Determinam produsul final destinat acumularilor productive in anul t=2
()
(Op (220 )-(2) o1
Determinam volumul produsului final destinat consumului neproductiv.
(e
(2:.:} g) - {543?:192 —2?52) - @Eﬁi) (A9.18)
Rezultatele : Y1®(2)=4,09 Y,9(2)=36,81
Y,¥(2)=2,88 Y,9(2)=50,54
Y®(2)=6,97 Y©(2)=87,35

sunt transcrise in tabelul 2, anul t=2.

= (Calculam cresterea productiei in ramurile 1 si 2, pentru anul 3 total:

(&Xi(Ej):( 12 —15)[4,09)=( 12 +4,09 — 16 = 2,88 ):[ 3 } (A9.19)

AX,(3)) \—40 &0 /\2,88 —40* 4,09 + 60 * 2,88 9,2
Rezultatele : A X;3(3)=3
A X5(3)=9,2

A X(3)=12,2 sunt transcrise in tabelul 2, anul t=3.
* Determinam volumul productiei in profilul ramurilor 1 si 2 total :
(o F D) ()= (5% (h020)
Rezultatele : X1(3)=54,28
X2(3)=72,4
X(3)=126,68 sunt transcrise in tabelul 2 , pentru anul 3.

* Determinam consumul neproductiv in profilul ramurilor 1si2 , total,

o (o o) ()= (ha saontose o) = (1me) (Ao

Rezulatele : A;X;(3)=11,39
A2X2(3)=10,85
AX(3)=22,24 Datele sunt transcrise in tabelul 2 anul 3.

0,08+=5428+0,09«=724

* (Calculam volumul produsului final:
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(F=(5420)- (Goea)=(2222) (922

Rezultatele : Y1(3)=42,89
Y(3)=61,55
Y (3)=104,44 sunt transcrise in tabelul 2, anul 3.
. Produsul final Y1(3)=42,89 si Y(3)=61,55 le divizam in produs final destinat
acumuldrilor productive , consumul neproductiv.
Notam prin A1, £». cota parte a acumularilor productive din produsul final. Coeficientii A1, A2

trebuie sa satisfaca conditia :

{ 12 —16) {42,89;‘11) S (D) sau { 12+ 42,8941 — 16 * 61,5542 = 0
—40 60 61,5542 0 —40* 42,8941 + 60 * 61,5542 > 0

{ 514.6841 — 984.842 = 0 514.6841 > 984.842 A2 < 0.522641
—1715.641 + 369342 = 0 369342 = — 1715.641 A2 > 0.464541

Admitem £;= 0,1 atunci 0,04645 < £,<0,05226. Notam £,= 0,1 ; £,= 0,048

(A9.23)

Sau { Sau {

Determinam produsul final al acumularilor productive in anul t =3

(a)
Y77 (3)\_ 4289=01 \_ (428
(K'ia} (3)) B (51,55 * 0.043} - (2,95) (A9.24)

Determinam volumul produsului final destinat acumularilor neproductive.

(&)
¥\ r42,89 — 4,28\ 3861
(yjc})‘ [51,55 — 2,95) = 58,6 ) (A9.25)
Rezultatele : Y,®(3)=4,28 Y,(3)=38,61
Y29(3)=2,95 Y,9(3)=58,6
Y®(3)=7,23 Y©(3)=97,21

Datele sunt transcrise in tabelul 2, pentru anul 3.

Concluzie. Metodologia este ideea cum de realizat o crestere economici. In metodologia
cresterii economice poate fi evidentiat aportul pozitiv sau negativ al economistului dotat cu
dreptul de adoptare a deciziei, cat trebuie sa constituie cota-parte a acumularilor productive in
profilul ramurilor.

Metodologia cresterii economice poate fi realizata la nivel economic national, la nivel
teritorial, la nivelul unei ramuri, unei corporatii. In acest scop operatiile enumerate in textul de
mai sus trebuie sa fie programate la calculator, adica sa se elaboreze SOFT-ul respectiv.

Metodologia cresterii economice expusd mai sus cu succes este folositd in Japonia, SUA,
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Germania, Franta, Italia, Canada, Marea Britanie. la asigurd o crestere echilibratd, reduce
considerabil pierderile din economia nationala.

Metodologia:

Datele initilale sunt inscrise sub forma tabelului 1,2;

Sunt calculati coeficientii cheltuielilor productive directe;

Sunt calculati coeficientii de investitii;

Sunt calculate cheltuielile productive;

Se calculeaza volumul produsului final,

AN N N N NN

Produsul final se divizeaza in produs final destinat acumularilor productive si produs final

destinat consumului neproductiv;

<\

Sunt calculate cresterile productiei in profilul ramurilor;

v Pentru urmatoarea perioada calculele se repeta in aceeasi ordine.
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Anexa 10
ACTELE DE IMPLEMENTARE A REZULTATELOR CERCETARILOR STIINTIFICE

A.10.1. Act de implementare a unor recomandari din teza dlui Salavastru Valerian
la Prindria Municipiului Constanta

CONSTANT

ROMANIA
f JUDETUL CONSTANTA
PRIMARIA MUNICIPIULUI CONSTANTA
L)

ACT DE IMPLEMENTARE

a rezultatelor cercetarilor stiintifice

Prezentul document atestd cd materialele din teza de doctor in economie
“Eficientizarea utilizarii surselor externe financiare in dezvoltarea economiei
Romaéniei”, elaboratd de dl. SALAVASTRU VALERIAN, prezintd o abordare
importantd in domeniul teoretico-stiintific, contribuind la eficientizarea
activitatii de gestiune a finantdrilor externe.

Remarcdm faptul cd@ rezultatele si recomanddrile referitoare la
eficientizarea utilizarii surselor financiare externe isi regasesc materializarea in
activitatea Primariei, aducand o reald contributie la activitatea desfasurata in

cadrul mé3surilor de planificare strategicd a investitiilor.

Viceprimar,
DECEBAL FAGADAU

PRIMAR 7|
2
Q S/
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A.10.2. Act de implementare a unor recomandari din teza dlui Salavastru Valerian
la Primaria orasului Eforie

ACT DE IMPLEMENTARE
a rezultatelor cercetarilor stiintifice

Prin prezentul act se atestd cd unele idei din teza de doctor a domnului
SALAVASTRU VALERIAN cu denumirea “Eficientizarea utilizdrii surselor externe -
financiare in dezvoltarea economiei Romaniei”, au fost implementate si se utilizeazd -
la nivelul Primariei Orasului Eforie.

in special dorim sa mentionam utilitatea ideilor si propunerilor cu privire la
sursele de finantare externa. Recomandarile enuntate au fost aplicate pe parcursul
activitatii, in vederea identificarii problemelor cu care se confrunta Compartimentul
“Buget - investitii” din cadrul Primariei, in ceea ce priveste utilizarea si eficientizarea

utilizarii surselor de finantare externd, cu scopul de a optimiza activitatea desfasuratd

il h‘.:i‘u'v'ﬁ'c‘ N

de acesta.
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A.10.3. Act de implementare a unor recomandari din teza dlui Salavastru Valerian
la Portul Maritim Constanta

Cod F 01 PSp. 03.5,rev-10

CONSTANTA :_: :

méania 3 = il
constemze port Incinta Port, Gara Mantimd, 900900 Cons!sng; 1’2% il SNv-GL
RC. J13/2308/1998, CU! 11062831, CIF: R e

70 lei
Capital social. 132 5556 v =
Tel. +40 241 611540, Fax +40 241 619512

. fcon. n m
Eomail: apme@constantza-port.ro; web:

"

MAN,

ACT DE IMPLEMENTARE
a rezultatelor cercetarilor stiintifice

Prezentul document atestd ca materialele din teza de doctor in economie
“Eficientizarea ulilizérii surselor externe financiare in dezvoltarea economiei Romanier,
elaboratd de dl. SALAVASTRU VALERIAN, prezinta, in opinia noasira o abordare
importantd in domeniul teoretico-stiintific, contribuind la eficientizarea activitati de
gestiune a finantarilor externe.

Remarcam faptul ca rezultatele si recomandarile referitoare la eficientizarea
utilizarii surselor financiare externe isi pot regasi materializarea In activitatea CN APMGC

SA, putand aduce o reals contributie la activitatea desfasurata in cadrul masurilor de
planificare strategica a investitiilor.
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DECLARATIA PRIVIND ASUMAREA RASPUNDERII

Subsemnatul, declar pe raspundere personald ca materialele prezentate in teza de doctor
sunt rezultatul propriilor cercetdri si realizéri stiintifice. Constientizez c&, in caz contrar,

urmeaza sa suport consecintele in conformitate cu legislatia in vigoare.

Sialavastru Valeri

Semndtura ﬂ

. /C [ 2016
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>
europass

Europass
Curriculum Vitae

Informatii personale

Nume / Prenume
Adresa(e)
Telefon(oane)
E-mail(uri)

Nationalitate(-tati)
Data nasterii

Sex

Experienta profesionala

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Perioada
Functia sau postul ocupat
Numele angajatorului

Salavastru Valerian

Aleea Panselei 8A, bl. C1A, et.1, ap.8, Constanta
Mobil : 0799999911

valsalavastru@yahoo.com

romana

17.07.1972

barbatesc

2011 - prezent
Administrator public
Primaria orasului Eforie, judetul Constanta

2010
Manager general
Televiziunile TV Bit si lasi TV Life

2007 - 2009
Inspector sef
Inspectoratul Regional pt. Protectia Consumatorilor lasi

2005 - 2007
Director cancelarie
Prefectura judetului lasi

2002 — 2005
Sef serviciu comercial
S.C. SALUBRIS S.A IASI

1996 — 2001

Sef dispecerat central
Regia Autonoma de Apa-Canal lasi
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Numele si tipul institutiei de
invatamant / furnizorului de
formare

Aptitudini si competente
personale

Limba(i) materna(e)

Limba(i) straina(e) cunoscuta(e)
Autoevaluare
Nivel european (*)

Limba
Limba

Competente si abilitati sociale

Competente si aptitudini tehnice

Competente si aptitudini de
utilizare a calculatorului

Permis(e) de conducere

2008 - 2012 (cu intrerupere) — masterat in management economico-
financiar
Universitatea >’ P. Andrei’’ din Iasi

2008 — 2012 - licentiat in economie
Universitatea >” P. Andrei’’ din lasi, Facultatea de Economie si
Administrarea Afacerilor, specializarea Management.

1990 — 1995 — licentiat in mecanica

Universitatea ,,Gh. Asachi” lasi, Facultatea de Mecanica, specializarea
Masini si

Echipamente Termice

romana
Intelegere Vorbire Scriere
Ascultare Citire Participare la | Discurs oral  Exprimare
conversatie scrisa
eng | mediu mediu mediu mediu nedit

Nivelul Cadrului European Comun de Referinta Pentru Limbi Straine

Capacitate de comunicare interpersonala
Responsabilitate

Seriozitate

Spirit de echipa

Comunicare

Adaptabilitate la situatii noi

Bun manager, corectitudine, capacitatea de a rezolva eficient problemele,
capacitate de analiza si sinteza, capacitate de implemantare si de a realiza
obiectivele, capacitate de autoperfectionare si de valorificare a experientei
dobandite, flexibilitate in gandire, creativitate si spirit de initiativa,
competenta in gestionarea resurselor alocate, capacitate de a lucra atat
independent cat si in echipa, respectul fata de lege si loialitate fata de
interesele institutiei, cunoasterea legislatiei specifice domeniului de
activitate, respect si exigenta in aplicarea legislatiei, abilitati de
comunicare

Cunostinte 10S, Android, Office, Windows

Categoria B
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