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Abstract

The article focuses on the role of direct foreign investments in modernizing the
economies in transition, the impact of these investments in changing the specialization type
and increasing the exportation potential, all within the context of the current financial
crisis experienced at world level. Simultaneously, the article analyzes and explains the
paradoxical situation according to which the direct foreign investments for the first two
months of 2009 have been bigger than for the same period of 2008, despite the unfavorable
financial context. Taking into consideration the current transformations in Romania, the
foreign investments role is to be analyzed both from the perspective of doctrinarian and
economic world developments and in relation with the internal economical, social and
political reforms. The foreign investment conditions and effects are widely ramified, thus
their analysis automatically leads to an approach of the entire economic development
system, both at national and international level. We aim to analyze the two stages of direct
foreign investments, the one in which the said investments positively contribute to the
beneficiary country’s balance of payment and the one in which the said investments are to
be repatriated as dividends in the investor companies mother-countries.
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Rezumat

Obiectul articolului 1l constituie rolul investitiilor straine directe in modernizarea
economiilor in tranzitie, impactul lor asupra schimbarii tipului de specializare si sporirea
potentialului de export toate acestea in contextual actualei crize financiare mondiale.
Totodata este analizatd §i explicata situatia paradoxald conform cdreia investitiile strdine
directe din primele doud luni ale anului 2009 au fost mai mari decdt in perioada identica
din anul 2008, in ciuda contextului financiar nefavorabil. tindnd cont de transformarile
actuale din Romdnia, rolul investitiilor strdine trebuie cercetat atdt din perspectiva
dezvoltarilor doctrinare si economice in lume, cdt §i legat de reformele economice, sociale
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si politice interne. Conditiondrile si efectele investitiilor strdaine directe sunt atdt de
ramificate, incdt analiza lor conduce automat la abordarea intregului sistem de dezvoltare
economicd, pe plan national si international. Trebuiesc analizate ambele etape ale
investitiilor straine directe, atdt cea in care acestea contribuie pozitiv la balanta de pldti a
tarii beneficiare cdt §i cea in care aceste investitii vor fi repatriate sub forma de dividente
in tarile mama ale companiilor investitoare.

Cuvinte-cheie: investitii straine directe, criza financiara, deficit de cont curent

JEL Classification: D92

nvestitiile strdine directe constituie “pachetul” cel mai complet de activitati

economice - operatiuni financiare, organizare industriala, transfer de

tehnologie, management §i pregatire a resurselor umane etc. - cu deschidere
internationald, care au dominat i au influentat in ultimul timp structura economiei
mondiale.

in conditiile globalizirii, problema investitiilor straine directe (ISD), influenta lor
asupra modernizarii economiilor in tranzitie, contina sa se inscrie in categoria problemelor-
cheie ale teoriei economice. “Investitiile reprezintd elementul decisiv al cresterii
economice, al promovarii factorilor intensivi, calitativi si de eficienta. lata de ce,
importanta investitiilor, rolul acestora in conditiile restructurarii economiei sunt deosebit de
actuale”.

Necesitatea atragerii si utilizarea eficientd a ISD tin de insasi esenta procesului
investitional, proces care asigurd, in mare masurd, prosperitatea sociald, politica si
economica a fiecarei tari. Experienta mondiald denotd ca, In multe tiri In curs de
dezvoltare, saltul investitional in economie a inceput anume cu venirea capitalului strain.
Cercetarea problemelor ISD este conditionata si de faptul ca investitiile strdine constituie
una din cdile de baza ale integrarii economiilor nationale in economia mondiala.

In prezent, efectele ISD asupra tariilor in tranzitie sunt studiate insuficient.
Particularitatile economiei in tranzitie necesitd nu doar un instrumentar propriu, adaptat la
conditiile nationale, ci §i cunoagterea obligatorie si aplicarea in practica a conceptiilor
despre investitiile strdine directe, elaborate de diferite scoli ale gandirii economice
contemporane. Astfel, analizdnd cazul Romaniei am observat ca situatia este cat se poate de
nefavorabila pentru urmatoare perioada. Aceastd, deoarece investitiile strdine directe au fost
vazute pand acum aproape exclusiv doar ca Intrari cu contributie pozitiva la balanta de plati,
reprezentand astfel o sursa de finantare autonoma pentru deficitul de cont curent. in 2009 se
va produce probabil ruptura. Din cauza recesiunii din principalele tari furnizoare de
investitii directe n strainatate si in general a crizei financiare internationale, cele mai multe
analize de specialitate prevad o scddere la jumatate fata de anul 2008 a intrarilor de
investitii directe straine. Ar fi vorba de intrari de maximum 4-5 miliarde euro. in schimb, 1n
acelasi context de criza, iesirile sub forma de repatrieri de profituri din investitiile directe
strdine vor spori pentru a alimenta nevoia de lichiditate din tarile mama ale companiilor
investitoare. in perioadd 2005-2007, au existat intrari sub forma de investitii directe straine
de circa 21 miliarde euro, incluzind deci si exceptia nerepetabila a banilor obtinuti pentru
vanzarea BCR. in acest timp, au iesit din tard sub forma de dividende repatriate, obtinute
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din investitii strdine directe, peste 10,3 miliarde euro. in 2008 au intrat in tara aproape 9
miliarde de euro investitii directe strdine. Nu sunt incd disponibile datele cu privire la
iegirile sub forma de dividende repatriate. Aproape nici nu este nevoie de a se sti o
asemenea cifrd pentru a estima ce se va intdmpla Tn 2009, tindnd cont de prabusirea la
jumatate a intrarilor. Cu siguranta se va intra 1n fazd a doud a investitilor strdine intr-o tara!
Experienta istorica ardta aproape farda exceptie, pe ansamblul tarilor lumii, ca investitiile
directe strdine ajuta balantd de plati a tarilor-gazda doar intr-o prima faza (cea de inceput).
Dupa aceea, dintr-o a doud faza, impactul asupra balantei de plati devine negativ, intrarile
de investitii noi nemaicompensand iesirile sub forma de profituri repatriate. S-a dovedit ca
faza a doua Incepe 1n general dupa 10-12 ani de la declansarea valului principal de investitii
strdine directe intr-o economie. Daca faza a doud incepe mai devreme, explicatia se afla in
profiturile nefiresc de mari realizate de investitiile straine directe in tara cu pricina. Acesta
este scenariul mondial si nu vedem de ce ar fi altfel in Romania! Cel mai probabil, Romania
va intra inca din 2009 in faza a doua a impactului investitilor directe strdine, adica la numai
vreo sase ani de la debutul propriu-zis al Investitilor strdine in Romania, care poate fi
considerat anul 2003. Evident, explicatia este aceeasi cu cea probata istoric: ratele Tnalte de
profit, nefiresti, realizate de investitiile straine. Viteza extraordinard a ajungerii in faza a
doua este determinatd de structura investitiilor strdine 1n Romania, care s-au aglomerat in
sectoare de profit rapid si lejer (retail, banci, imobiliar), iar acolo unde s-au implicat totusi
in sectoare de fortd (industrie sau energeticd) au facut-o preluand structuri deja existente
(evitdnd pornirea 1n afaceri de la zero) sau in distributii, $i nu in productia de energie, deci
acolo unde se pot obtine profituri maxime cu investitii minime. Contributia investitiilor
la ocuparea fortei de munca si la alimentarea bugetului. Marele lor avantaj este cad
suplimenteaza resursele investitionale intr-o perioadd de slabiciune a resurselor interne.
Evident insa, acest avantaj se pierde odata ce contributia investitiilor strdine directe la
balanta de plati devine nuld sau negativa (faza a doua). Valorificarea maxima a investitiilor
straine are loc — daca are loc — pana la intrarea lor in faza a doua, cand resursele interne
trebuie folosite pentru dezvoltarea infrastructurii publice si sociale. Dacd insa faza a doua
intervine extrem de rapid, oricét ai fi fost de genial si eficient in valorificarea resurselor
interne, nu exista practic timp pentru a trage foloase de pe urma investitiilor directe strdine
ca aport la balanta de plati.

Cadrul investitional din Roménia a permis 1n ultimii ani, clasarea tarii noastre pe
locuri uneori de invidiat in statisticile in care se analizeaza fluxurile de Investitii strdine
directe din Europa de Sud-Est. Cum era de asteptat, insd, criza economica a inceput sa
afecteze investitiile strdine directe in Roménia. Pentru primul trimestru al acestui an
valoarea investitiilor cu capital strdin a fost de 1456 de milioane de euro, reprezentind cel
mai scazut nivel din ultimii ani si in scadere cu 13,9% fata de aceeasi perioada a anului
trecut. In perioada imediat urmitoare sunt asteptate sa fie finalizate doar cateva investitii, si
acelea anuntate in cursul anului trecut. insa, daca ne uitim la cifrele raportate de Agentia
Roména pentru investitii Strdine (ARIS) pentru ultimii trei ani, atunci putem vizualiza mult
mai bine cum s-au prabusit investitiile strdine in Romania. Astfel, conform ARIS, valoarea
investitiilor strdine in primul trimestru din 2006 a fost de 1.965 de milioane de euro, in
2007 - de 1.890 de milioane de euro si in 2008 - de 1.588 de milioane de euro. Dar, daca
am avea 1n vedere ca unele dintre investitiile care urmeaza sa fie finalizate ori Incepute in
acest trimestru au fost anuntate de Investitori incd de anul trecut, atunci valoarea
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investitiilor strdine directe ar scadea cu cel putin 500 de milioane de euro. Acest lucru fiind
valabil, doar dacd privim lucrurile optimist si ludm in calcul numai primele trei cele mai
mari negocieri mai vechi al caror rezltat s-a vazut in prima lund a anului 2009. Ma refer aici
la Petrom, cu 200 de milioane de euro, la Ford, de asemenea cu 200 de milioane de euro si
la P&amp;G cu 100 de milioane de euro. Astfel se justifica si faptul ca in luna ianuarie a
acestui an, cifrele oficiale ale Bancii Nationale arata ca investitiile strdine directe au crescut
cu 51 de procente fata de aceeasi perioadd a anului trecut. Astfel au fost investite
912 milioane de euro, suma care a depasit cu 74% nivelul deficitului de cont curent. Anul
trecut, cand incd nu incepuse criza, situatia era mai slaba decat in prezent. Astfel cd in
ianuarie 2008, investitiile straine directe (ISD) au fost de 603 milioane euro, suma care a
acoperit doar 52,1% din deficitul de cont curent. in ianuarie 2009, deficitul de cont curent a
scazut cu 54,6% fata de prima luna din 2008, la 525 milioane de euro, motivul principal
fiind reducerea deficitului balantei comerciale cu 66,4%, la 385 milioane de euro. in acest
fel, investitiile strdine au reusit sd acopere si chiar sa depdseasca deficitul de cont curent.
Din totalul de 912 milioane euro investite de nerezidenti in prima lund a anului,
participatiile la capital au reprezentat 49,6%, creditele intra-grup (creditele dintre
investitorul strdin si firma rezidentd) 36,2% si profitul reinvestit 14,2%, mai informeaza
BNR. La finele lunii februarie, investitiile straine directe au fost de 1,37 miliarde euro, 1n
crestere cu 38% fata de nivelul inregistrat n perioada corespunzitoare din 2008, de 995
milioane euro. Deficitul contului curent in trimestrul I 2009 a fost finantat integral prin
investitii directe ale nerezidentilor In Romania (fata de 42,8 la suta in trimestrul I 2008),
care au inregistrat 1.456 milioane euro (comparativ cu 1.691 milioane euro in trimestrul I
2008). in trimestrul I 2009, din cele 1.456 milioane euro, participatiile la capital au
reprezentat 50,8 la sutd, creditele intra-grup 39,9 la suta si profitul reonvestit 9,3 la suta. Tn
ceea ce priveste evolutia ISD pe anul 2009, ARIS estimeaza o valoare de 4,5 — 5 miliarde
de euro, 1n conditiile in care investitiile strdine la nivel mondial vor Inregistra valori mai
scazute comparativ cu anii anteriori.

Una dintre tendintele consemnate In ultima perioada este orientarea Investitorilor
in proiecte tip greenfield catre zonele din sud-estul tarii, in judete precum Prahova, Buzau,
Gorj, Calarasi, Giurgiu si zona Dobrogei, dupa ce 1n ultimii ani erau preferate zona de vest
si Capitala.

Ca orice tard democratica si cu economie de piatd, In perioada antebelicd Romania
a fost deschisa investitiilor strdine la nivelul standardelor internationale. Marile
intreprinderi multinationale erau prezente si in Romania, mai ales in sectoarele petrolier,
siderurgic, constructii de masini . Roménia se apropie astfel de un cadru juridic si
institutional normal, descentralizdnd si simplificind mult normele de constituire si
functionare a societatilor comerciale, inclusiv al celor cu capital strdin, partial sau integral.

Farda a minimiza rolul politicii In configurarea fluxurilor de investitii strdine
directe, apreciem cd aceastd isi confirma virtutile mai ales cd si instrument de blocare a
miscarilor de capital. Capacitatea sd de a induce fluxuri investitionale se explica prin cadrul
permisiv pe care 1l creeaza, reducand obstacolele; efectul asupra investitiilor strdine directe
este insa putin resimtit daca factorul politic nu este completat de determinanti economici
cum sunt dimensiunea pietei, cresterea economica, competente, infrastructura. Nici chiar
coordonarea politicii nationale cu cea din regiune sau globala, nu transforma politica intr-un
factor care sa prevaleze asupra determinantilor economici in explicarea fluxurilor de ISD.

Performantele inregistrate de Romdania in atragerea unui flux important de
investitii straine directe de-a lungul perioadei de tranzitie (cu exceptia anilor in care au fost
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privatizati anumiti colosi) se datoreazd in primul rand conditiilor specifice cu care s-a
confruntat aceasta tara, conditii specifice care s-au tradus in cazul Romaniei prin fragilitate
institutionald care a condus la adancirea incertitudinii din mediul economic, dar mai ales
prin nivelul Tnalt de coruptie, care a aruncat o adevaratd patd neagra asupra procesului de
tranzitie Tn Romania.

Accentul trebuie pe calitate in ceea ce priveste ISD-urile, din moment ce s-a
demonstrat ca in functie de calitate, acestea conduce la generarea unor externalitati mai
importante. Este asadar necesara atragerea de investitii straine directe in sectoarele in care
s-a constatat ca externalitatile generate sunt mai importante cum este cazul sectoarelor
intensive in tehnologie. Concomitent, trebuie incurajatd dezvoltarea si restructurarea
intreprinderilor autohtone, deoarece numai firmele care dispun de o capacitate de asimilare
pot beneficia de pe urma acestor externalitati.

In acelasi timp trebuie si se caute o stabilizare a fluxului de investitii striine
directe, evolutia sa de pana acum fiind mai degrabd haotica, fapt ce a facut cd performante
relativ modeste din anumiti ani si poati fi acoperite printr-o privatizare spectaculoasi. in
momentul in care 1nsd nu vor mai fi active de privatizat se riscd o scadere dramatica a
atractivitdtii si a fluxului de ISD, cum s-a intdmplat In alte state in care procesul de
privatizare este aproape incheiat.

Atragerea investitorilor strdini trebuie fie una din prioritati cu atdt mai mult cu cat
acestia pot juca un rol in restructurarea economiei. Restructurarea trebuie sa aiba loc atat la
nivel microecoomic, cel al intreprinderilor, cét si la nivel macroeconomic. ISD au un rol
important atat in restructurarea la nivel microeconomic, influenta lor mergand spre
ameliorarea performantelor 1intreprinderilor cu investitie strdind directd, dar si la
restructurarea la nivel macroeconomic, indirect prin impactul pe care au asupra
investitiilor, si, in special, asupra celor de tip informal, cat si direct prin impactul
compozitiei PIB-ului sau asupra schimbarii specializarii Romaniei in comertul
international. Prin restructurare, atat institutiile cat si intreprinderile trebuie sa adopte noi
practici si noi obiective. Restructurarea la nivel microeconomic si cea la nivel
macroeconomic sunt doud procese aparent diferite, dar in fapt restrans inlantuite.

Fluxul de Investitii strdine directe poate juca un rol important atat in restructurarea
intreprinderilor, cat si 1n cel al institutiilor. La nivel de institutii intrarea in economii a unor
investitori strdini poate juca un rol important in redefinirea institutiilor de tip informal.
Fluxul de ISD are un rol important si In schimbarea specializdrii economiei romanesti pe
scend internationald, fapt demonstrat de evolutia exporturilor Roméniei. Mai mult,
investitia strdind directd poate fii asociatd cu dezvoltarea schimburilor intra-ramurd cu UE,
fapt care are un impact benefic asupra procesului de convergenti economici. intr-adevir in
ultimii ani s-a constatat o ameliorare a indicatorilor macroeconomici : o evolutie pozitiva a
PIB-ului, o crestere a exporturilor si a investitiilor strdine directe, fapt ce ar putea duce la
concluzia cd Roménia se afla pe calea cea buna. Pentru ca procesul de transformare
sistematicd sa fie cu adevarat un succes el trebuie sd cuprinda toate regiunile si sd nu
ramand concentrat doar in anumite regiuni, In timp ce restul regiunilor rdman cu totul in
afard atat a acestui proces, cit si a dezvoltarii economice. Pe parcursul unui deceniu si
jumatate de tranzitie, prapastia dintre regiuni nu a facut insa decat sa se adanceasca, astfel
incét in Romania la ora actuala exista mai multe niveluri de dezvoltare.
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