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in conditiile in care economia mondialda se afla In plin proces de
globalizare, investitiile strdine de capital tind sa devind, aldturi de resursele
proprii fiecdrei tari, o principald sursa de finantare si antrenare a dezvoltarii
economice, cu atdt mai mult in tarile Europei Centrale si de Est, aflate in fata
schimbarii unui sistem economic cu altul si a unui proces de transformare
sistemicd care cerea o injectare masiva de resurse care sa faciliteze aceastd
transformare. Aceste tari nu dispuneau de instrumentele necesare pentru a face fata
unor asemenea provocdri, nu dispuneau de infrastructura institutionald care sa
permitd o realocare de proportii si care sa coordoneze un proces asa de amplu de
transformare. In acest context, investitia striina directd a reprezentat o solutie la
necesitatea stringentd de a restructura economia internd si de a repotenta
competitivitatea pe pietele externe, finantarea cresterii economice §i restructurarea
neputandu-se realiza doar din surse interne. De aceea, investitiile strdine de capital
sunt indispensabile, au rol mobilizator, dinamizator.

Scopul principal al lucrarii constd in examinarea impactului investitiilor
straine directe asupra procesului de modernizare a economiei romanesti i
elaborarea recomandarilor cu privire la ameliorarea climatului investitional si la
utilizarea eficientd a investitillor strdine pentru accelerarea ritmului de
modernizare a economiei nationale si de participare eficientd a tarii noastre in
Uniunea Europeana.

In contextul transformarilor actuale din Romania, am apreciat ca necesara o
abordare integratoare a cercetdrii investitiilor strdine directe, atat din perspectiva
dezvoltarilor economice in lume, cat si legat de reformele economice, sociale si
politice interne. Pentru Romania, care dispune de resurse limitate de capital pe
plan intern, investitiile strdine reprezintd mai mult decat o necesitate, capitalul
strdin, pe langa contributia la suplimentarea resurselor financiare ale tarii, avand si
rolul de suport pentru inevitabilele ajustari structurale ale economiei romanesti.

Lucrarea de fatd 1si propune sd abordeze complexitatea fenomenului
investitiilor straine directe, pornind de la evolutia abordarilor teoretice si a
dimensiunii lor practice, conectate la procesele de restructurare si dezvoltare
economica a Romaniei. Conditionarile si efectele investitiilor straine directe sunt
atat de ramificate, incat analiza lor ne-a condus automat la abordarea intregului
sistem de dezvoltare economica, pe plan national si international.

Primul capitol, din cele sase ale lucrarii, intitulat ,,Considerente teoretice si
empirice cu privire la investitiile strdine directe”, s-a dorit a fi punctul de plecare
care sa asigure baza teoretica necesara abordarii tuturor elementelor de natura



practica ce graviteaza in jurul investitiilor strdine directe. Pentru nceput, plecand
de la definitiile unor autori roméani §i straini, am abordat conceptul de "investitie
straind" prin prisma noilor evolutii nregistrate la nivel regional si international.
Relevanta si rolul complex al investitiilor, In raport cu obiectivele detindtorilor de
resurse financiare, nevoile din ce in ce mai complexe ale intreprinderilor, au impus
surprinderea unor sisteme de clasificare generale si specifice, in functie de
motivatia, orientarea si interesele investitorilor, domeniul de interventie, impactul
asteptat. In acest demers au fost abordate, in mod succint, elementele care, din
punct de vedere teoretic, explicd existenta investitiilor strdine directe si
diferentierea lor 1n cadrul tipologiilor principale: in cautare de resurse, de piete, de
eficienta sau de active strategice.

Totodata au fost prezentate continutul, factorii determinanti si rolul
investitiilor strdine directe, subliniind acele aspecte esentiale In fundamentarea
concluziilor analizelor efectuate pe parcursul lucrarii. Desi investitiile straine nu
reprezintd cheia cresterii economice nationale ci mai degrabd un catalizator al
acestui proces, am ardtat ca extinderea lor poate avea un impact pozitiv major
asupra economiilor nationale, Tn cazul 1n care aceste investitii sunt cuplate de
dezvoltarea unui mediu institutional stabil, simplu, transparent si functional. Fara a
neglija multitudinea de efecte pozitive pe care investitiile strdine directe o pot
genera nu am exclus pe parcursul analizei, In conditiile specifice ale economiilor
in tranzitie, i manifestarea anumitor efecte negative. Aceste efecte negative pot fi
cu atat mai pregnante cu cat tarile receptoare de investitii straine directe, in general
economii 1n tranzitie, nu dispun de politici economice bine structurate si de optiuni
sectoriale ferme.

Capitolul al doilea, ,,Abordari teoretice asupra factorilor de influenta ai
atractivitatii investitionale” prezinta importanta liberalizarii accesului la piete al
investitorilor strdini pentru procesul de transformare sistemica a fostelor tari cu
economii planificate centralizat. Realizarea cresterii economice si progresului
social reprezinta rezultatul combinarii fortelor economice, avantajelor si
potentialului existent, corelatd cu o politicd economica adecvata si guvernare justa,
altfel spus, se infaptuieste prin asigurarea unui climat investitional favorabil.
Investitiile straine directe detin potentialitatea de a aduce beneficii importante
economiilor, iar climatul investitional atractiv va acorda acestui proces o
continuitate de lunga durata cu efecte de performanta.

Astfel, am apreciat atractivitatea pe care economiile diferitelor tari o
prezintd pentru investitori, pe baza unei game ample de metodologii, surprinzand
totodatd si cerintele pentru asigurarea unui climat favorabil investitiilor straine.
Aprecierea globald a climatului de afaceri deseori se reduce numai la determinarea



unei calificdri a tarii analizate, aprecierii ratingului, $i nu presupune o corelare
dintre riscul generat de deteriorarea factorilor climatului investitional si
rentabilitatea asteptatd, nu apreciazd potentialul investitional al agentului
economic, oportunitatile de realizare a afacerii in conditiile unui anturaj
nefavorabil. In aceastd ordine de idei, o estimare complexd si o abordare de
perspectivd, privind evolutia factorilor determinanti, permite aprecierea reala a
climatului, asigurand intelegerea calitativd a mediului si elaborarea unor
mecanisme de evitare sau reducere a riscurilor investitionale potentiale.

Cu toate cd investitiile strdine nu reprezinta cheia cresterii economice
nationale ci mai degrabd un catalizator al acestui proces, extinderea lor poate avea
un impact pozitiv major asupra economiilor nationale, in cazul in care aceste
investitii sunt cuplate de dezvoltarea unui mediu institutional stabil, simplu,
transparent si functional. Performanta realizatd de state in implementarea
reformelor si in avansarea pe calea transformarii sistemice pare sa fi avut un
impact deosebit de important asupra fluxului de investitii strdine directe.

Experienta mondiala arata ca ameliorarea climatului investitional reprezinta
conditia principald de atragere a investitorilor straini. Crearea climatului
investitional favorabil a fost si va ramane si pe viitor una dintre principalele
sarcini ale politicii economice a tarilor, maximizarea efectelor potential benefice si
diminuarea ,costurilor” asociate investitiilor strdine directe depinzand de
conditiile concrete existente in tara de implantare la nivel economic, social si
politic, gradul de patrundere a capitalului strdin si structura influxurilor de
investitii strdine directe. In statele central si est europene in care politicile de
atragere a investitiilor strdine directe au fost fundamentate pe o strategie clara si
coerentd pe termen lung, vizand imbunatatirea calitatii factorilor de productie
existenti prin realizarea de investitii in tehnologie, in dezvoltarea infrastructurii si
in cresterea pregatirii fortei de munca, fluxurile masive de capital strain au generat
efecte benefice semnificative concretizate, in esentd, in sustinerea §i accentuarea
dezvoltarii economice si sociale care, la randul ei, va influenta pozitiv atit nivelul
cat si calitatea fluxurilor viitoare.

In cadrul acestui capitol am prezentat principalele organisme si institutii
internationale si nationale implicate in reglementarea si promovarea investitiilor
straine directe, surprinzand rolul acestora in cresterea stocului de investitii straine
din Romania si contributiile la implementarea reformei economice, structurale si
sectoriale, la imbunatatirea dezvoltarii economice, cresterea competitivitatii, a
potentialului de creare de locuri de munca si de integrare a regiunilor economiei si
nu in ultimul rand, la eforturile facute de Roménia pentru realizarea integrarii si



convergentei §i pentru consolidarea capacitatii de absorbtie a fondurilor structurale
europene.

Capitolul trei, "Eficienta, element esential al deciziei de investitii" reflecta
faptul cd problematica investitiilor strdine si a dezvoltarii investitiilor trebuie
consideratd nu numai din perspectiva economiei care are nevoie de impuls
investitional ci si din perspectiva firmelor multinationale care analizeaza
eventualitatea unei implicari pe piata tarii gazda. In cadrul procesului decizional
sunt esentiale eficienta economicd a investitiei si riscurile pe care aceasta le
presupune, care trebuie identificate si evaluate pentru alternativele existente.

Desi eficienta investitiilor nu se poate confunda numai cu una din laturile
raportului efect — efort, totusi eficienta poate fi influentatd prin optimizarea
separata atat a resurselor, cat si a rezultatelor investitionale, analizand o investitie
din momentul ludrii deciziei de a investi, apoi pe perioada realizarii investitiei si
continuand cu perioada de exploatare a acestei investitii, pand la lichidarea
acesteia. Masurarea eficientei investitiilor in cadrul relatiilor economice
internationale impune luarea 1n considerare a mecanismelor relatiilor valutar-
financiare, cunoasterea mecanismului de vanzare-cumpdrare, de formare a
preturilor internationale, de asigurare a unor riscuri valutar-financiare, precum si
manevrarea abild a clauzelor financiar-valutare care apar in legatura cu un proiect
de investitii. Pentru firmele confruntate cu decizii de investitii trebuie definit
nivelul ,,maxim” acceptabil al riscului investitional, care depinde de conditiile
(obiective) fiecarei activitati sau investitii si de atitudinea (subiectiva) fata de risc
a factorului decizional.

Analizand climatul investitional si strategiile de atragere a investitiilor
straine Tn Romania in contextul determinat de integrarea Tn Uniunea Europeand, in
cel de-al patrulea capitol am subliniat esenta proceselor investitionale si am
surprins interdependenta care trebuie sa existe Intre politicile macroeconomice si
structurale si politica Tn domeniul investitiilor, fapt care deriva din amploarea
consecintelor la nivel al regiunilor tirii si al intregii economii nationale. In
contextul conferit de statutul de membru al Uniunii Europeane, Romania a trebuit
sa regandeasca Intrega politica de atragere a investitiilor straine directe, in
conformitate cu reglementarile acquis-ului comunitar si angajamentele asumate in
domeniul concurentei si ajutoarelor de stat

Situatia economiei romanesti, privita atat din perspectiva macroeconomica cat
si in cadrul grupului de tari in curs de dezvoltare din care face parte, este
importantd intrucat ea reprezintd parte din analiza preliminara pe care orice
investitor strdin o face cand identifica oportunitatile de investitie intr-o piatd noua.
Astfel, desi In Raportul Bancii Mondiale din toamna anului 2006 Romania ocupa



locul 2 in lume si primul in Europa intre tarile reformatoare in domeniul
imbunatatirii climatului de afaceri, evolutiile recente aratad stagnarea eforturilor
intreprinse 1n acest sens si chiar deteriorarea acestui climat. Romania este
consideratd de analistii agentiilor de rating mai putin pregatitd decat alte state din
regiune sa facad fatd volatilitatii pietelor internationale, avand in vedere deficitul
fiscal Tnalt, structurile economice slabe, precum si rigiditatea de pe piata muncii.
Acestea au Incadrat la inceputul anului 2008 Romania Tn cea mai ridicata categorie
in ceea ce priveste vulnerabilitatea la potentiale riscuri sistemice, alaturi de alte
tari, pe fondul cresterii accelerate a creditarii si a aprecierii leului din prima
jumatate a anului trecut.

Raportul Competitivitatii Globale 2007-2008 plaseazd Roméania pe locul 26 din
27 in cadrul tdrilor Uniunii Europene, devansand doar Bulgaria. Conform
raportului, Roménia se plaseaza in categoria economiilor bazate pe investitii, unde
factorii determinanti ai competitivitatii tin de educatie, de nivelul competitiei
interne, de anumite conditii ale piatei muncii, de piata financiard, de pregatirea
tehnologica (capacitatea de absorbtie a tehnologiilor) si de dimensiunile pietei.
Cele mai importante probleme cu care se confrunta mediul de afaceri apreciem ca
sunt nivelul fiscalitatii si legislatia fiscald, coruptia, infrastructura inadecvata si
instabilitatea politica fiind si ele printre obstacolele importante, in timp ce inflatia
nu mai apare ca o problema prioritara

Romania se aflda 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 mare Tn 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 necesita adoptarea de
politici, mecanisme si instrumente moderne, adaptate la specificul economiei
romanesti dar acceptate pe plan european si international, examinate de noi in
cadrul analizei SWOT privind investitiile strdine directe In Roménia. Accentele
critice prezente nu semnificd deloc ca nu am fi perceput progresele reale privind
transformarea mediului economic general si investitional, ci faptul ca realizarea de
comparatii ce celelalte tari a impus sublinierea anumitor evolutii negative, uneori
specifice numai Romaniei, alteori comune si celorlalte tari.

In cadrul capitolului cinci, "Dinamica investitiilor striine directe in
Romania i contributia acestora la modernizarea structurii economiei romanesti",
tara noastrd face obiectul atat al unui studiu distinct, cat si a al unui studiu in
cadrul grupului de tari, aflate in tranzitie, din care face parte, in care volumul si
structura investitiilor strdine directe receptate au fost abordate secvential, in



comparatie cu ale celorlalte tari de analiza. Analizdnd evolutia influxurilor de
investitii strdine directe am aratat ca tarile din Europa Centrala si de Est au
inregistrat o dinamica diferita, conditionata de conjunctura economica si politica
internd. Sub aspect cantitativ, prin analizele efectuate, am demonstrat cd 1in
Romania, comparativ cu celelalte tari din ECE, in principal Estonia, Ungaria si
Cehia, nu se poate vorbi de o implicare semnificativa a capitalului strdin in
economie, deoarece fluxurile de investitii strdine directe din ultimii ani nu s-au
reflectat semnificativ asupra produsului intern brut, formarii brute a capitalului fix,
valorii adaugate si ocupdrii fortei de munca.

Am evidentiat, de asemenea, faptul ca aderarea la Uniunea Europeand a
reprezentat un puternic stimulent pentru investitorii straini, sporind semnificativ
atractivitatea Romaniei.

Analiza repartizdrii sectoriale, teritoriale si pe ramuri a investitiilor straine
directe atrase in Romania a scos in evidenta puternica concentrare a capitalului
strain in acele zone ale tarii care beneficiaza de un nivel inalt de dezvoltare si o
infrastructura mai moderna, precum §i preferinta investitorilor pentru activitdti in
domeniul serviciilor (servicii financiare, comert, servicii pentru Intreprinderi) si
unele activitati industriale traditionale (metalurgie, industria auto, ciment, produse
chimice).

Stocurile de investitii strdine directe receptate de Romania sunt relativ
reduse comparativ cu celelalte tari din CEE (in special Estonia, Ungaria si Cehia),
fiind puternic concentrate in zonele care beneficiaza de un nivel de dezvoltare mai
ridicat §i o infrastructura fizica mai moderna. Analiza evolutiei fluxurilor de
investitii strdine catre Romania din ultimii 18 ani ne-a condus la concluzia ca
politicile economice, stabilitatea legislativa si institutionald, ca si acordarea de
stimulente pot influenta major decizia investitorilor strdini. Marimea, atractivitatea
si claritatea prezentdrii ofertei de proiecte de investitii au un rol major in
determinarea volumului intrarilor de investitii. Totodatd am constatat ca utilizarea
stimulentelor financiare sau fiscale nu este un substituent al unui cadrul legal
stimulativ ci, in unele cazuri, poate fi consideratd un supliment al unui cadru
investitional deja atractiv sau o compensatie pentru imperfectiunile pietei care nu
pot fi remediate altfel. Odata cu aderarea la Uniunea Europeand, la 1 ianuarie
2007, Romania realizeaza o schimbare de optiuni, de mecanisme si instrumente de
dezvoltare, facandu-se trecerea de la controlul resurselor la dezvoltarea calitativa
prin infuzie de capital si investitii, pe principiul competitivititii. Roméania
realizeaza in prezent trecerea de la abordarea sectoriald, a politicilor economice, la
abordarea multisectoriala, integrata, a obiectivelor de dezvoltare.



In perspectiva demersului nostru stiintific in cadrul ultimului capitol
"Impactul investitiilor strdine directe asupra modernizarii economiei romanesti $i
semnificatia lor economicd" am abordat acest domeniu extrem de vast si
controversat din unghi macroeconomic, evidentiind prin fondul de idei si date si
prin problemele retinute si analizate, actualitatea $i importanta acestor corelatii.
Selectarea unor aspecte majore relevate pe parcursul lucrdrii se motiveaza prin
aceea cd ele constituie adevarate puncte nodale in plan teoretic si practic,
necesitdnd nu numai nominalizarea, cat mai ales disecarea lor pe componente
abordate diferentiat de catre economistii ale caror atentie si interes sunt focalizate
pe contributia si efectele generate de investitiile strdine directe in procesul
reformei si transformdrilor economice. Analizele de corelatie pentru perioada
analizata au evidentiat contributiile pozitive si negative ale investitiilor straine
directe, demonstrand, fara echivoc, ca efectele benefice datorate intrarilor de
capital strain au fost dublate adesea si de un impact mai putin favorabil asupra
mediului economic si social.

La nivel macroeconomic am ardtat ca investitiile strdine directe au sustinut
cresterea economica, atit prin suplimentarea capitalului intern cat si prin
antrenarea de activitati productive in amonte sau in aval. Daca in privinta cresterii
economice 1n sine contributia investitiilor strdine este puternicd si indubitabild,
problemele trebuie nuantate In ce priveste continutul cresterii economice si
implicit contributia la dezvoltare. Prin continutul si structura lor, investitiile straine
in Romania au indus masiv o crestere economicd bazatd pe import, creand
vulnerabilitati extreme 1n platile externe, precum si fatd de preturile internationale.
Astfel, investitiile strdine au contribuit la adancirea deficitului comercial pe de o
parte prin ecartul dintre importurile firmelor strdine si exportul realizat de catre
acestea, iar pe de alta ca urmare a importului de bunuri cu valoare addugata mare
si a exportului cu preponderenta a produselor cu grad scazut de prelucrare. In
ultimii ani Romania se confrunta cu un deficit de cont curent in continua crestere,
care s-a triplat in ultimii trei ani si datoritd faptului ca au existat bani din investitii
straine §1 imprumuturile acordate care sa-l finanteze. Analizand corelatia: investitii
straine directe — crestere economica, am ajuns la concluzia ca ISD au un impact
pozitiv asupra cresterii economice doar in cazul Tn care Roméania promoveaza cu
insistentd propria sa politicd investitionald, tindnd cont de interesul national si
prioritdtile dezvoltarii tarii. Acolo unde, insa, statul transmite functiile sale
intreprinderilor strdine, investitiile straine nu asigura o crestere economica stabila
si cu ritmuri inalte. Reprezentand un factor de antrenare a economiei Romaniei, pe
langa efectul de marire a capitalului din punct de vedere al cash-flow-ului, prin
intermediul proceselor investitionale se realizeaza aporturi de noi tehnologii,



restructurdri ale profilurilor unor activitati si nu in ultimul rand cresteri ale
productivitdtii muncii si randamentelor de productie. Investitiile strdine, indeosebi
cele directe, constituie astfel calea directa de dezvoltare a economiei, mai ales in
conditiile existentei unor posibilitdti extrem de limitate ale capitalului national
redus de a genera cresterea economica.

Interesele Romaniei implica sporirea anumitor tipuri de investitii, respectiv
a celor cantonate 1n activitati cu valoare adaugata ridicatd, a celor generatoare de
exporturi si a celor de tip greenfield, care presupun un transfer complex si mai
complet de resurse economice. Toate acest categorii de investitii presupun in
primul rand implicarea investitorilor strdini in asigurarea calificarii superioare a
fortei de muncd, precum si, adesea, un aport net pozitiv de locuri de munca. in
ceea ce priveste disponibilitatea fortei de munca, pe de o parte existd meserii inca
neacoperite de calificérile de pe piata, iar pe de alta parte se Tnregistreazd un exod
de fortd de munca in strdindtate ceea ce denota absenta unei piete functionale a
fortei de munca. Prin urmare, atragerea acestor categorii de investitii va fi de
natura sd contribuie si la asigurarea unor efecte benefice asupra fortei de munca,
printre care reducerea migratiei $i atenuarea efectelor sociale negative determinate
de aceasta. Trebuie mentionatd nevoia ca institutiile statului sd asigure un nivel
educational corespunzator, la nivel primar, secundar si tertiar, proces aflat pentru
moment 1n suferintd, cu consecinta deteriorarii calitatii pregatirii fortei de munca.

Fluxul ISD in Romainia are o influenta favorabild asupra balantei de plati
externe, contribuind totodatd si la cresterea rezervelor valutare ale tarii. Aceasta
influentd pozitiva se va mentine si in viitor, cu conditia ca ISD sa nu-si reduca
dimensiunile, ci sd si le mareasca. Potrivit estimdrilor Comisiei Nationale de
Prognoza, gradul de acoperire din ISD a deficitului de cont curent, in perioada
2008-2013 va creste cu 13,8 puncte procentuale, deoarece desi se inregistreaza
incheierea intr-o mare mdsura a procesului de privatizare a principalelor utilitati si a
marilor societdti comerciale cu capital de stat Tn Romania, se apreciaza un influx
inca consistent de ISD prin construirea de obiective ,,greenfield", acesta fiind unul
din obiectivele politicilor investitionale pe termen mediu in Roméania care da o
stabilitate mai mare profiturilor pe termen lung.

Studiul de caz abordat in finalul lucrdrii demonstreaza efectele benefice ale
investitiei Renault in Romania, concretizate in consolidarea avantajelor
competitive, in cresterea productivitdtii si competitivitatii activitatii furnizorilor
locali, in furnizarea de capital, tehnologie si abilitati manageriale, Tn dezvoltarea
exporturilor si substituirea importurilor cu produse romanesti.






