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Abstract

In acest articol, autorii se preocupd de investitiile de capital care au fost
realizate in economia Romdniei. In cadrul cercetdrii, sunt propuse mdsuri , care ar
trebui sa conduca la cresterea investitiilor, intrucdt fluxurile de capital sunt capabile
sa sprijine dezvoltarea economiei Romdniei, aspect cu atdt mai important in perioada
de recuperare, dupad impactul crizei economico-financiare. Aceasta este de asemenea
valabil pentru orice economie nationala din Europa. Cercetarea include o analiza pe
baza de indicatori, care reflecta numarul tarilor care dezvolta investitii in Romdnia,
numarul companiilor cu capital strdin infiinfate.
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Introducere

Rezultatele economico-sociale 1inregistrate de Romania dupa 2010
evidentiaza o cadere fara precedent.

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 satisfacatoare la sfarsitul anului 2015, 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-noud miliarde de euro/dolari.

Desi exporturile se vor mentine la un nivel ridicat, pastrandu-si trendul
manifestat In ultimii ani totusi datoritd sporirii si a importurilor, soldul balantei
comerciale va ramane deficitar.

Obtinerea de noi credite va depinde de modul in care Romaénia va actiona
in procesul de integrare in Uniunea Europeand si va depinde accesarea fondurilor
europene si atragerea de investitii straine directe.

Din 1990 si pana in prezent s-a inregistrat constant un deficit al balantei de
comert exterior.

In circumstantele prezentate, nu existi, practic, prea multe masuri
salvatoare. Printre acestea: atragerea investitiilor de capital strdin in Romania ar fi una
de dorit, dar nesiguranta evolutiei economiei romanesti si lipsa unui cadru legislativ
coerent nu stimuleaza investitorii straini.

In ceea ce priveste redresarea economici pe calea investitiilor de capital, am
mentionat atragerea investitiilor de capital strain, deoarece despre perspectiva cresterii
importante a capitalului real autohton este mai dificil de crezut ca va fi solutia optima.
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in situatia in care s-a ajuns, nici societatile private care apar consolidate
nu vor mai putea sd se lanseze 1n procesul de privatizare din cauza lipsei de surse
financiare. Nu se poate recurge nici la credite In scop de investire sub forma de capital,
nu numai datoritd prevederilor legale, ci si datoritd dobanzilor ridicate practicate de
bancile comerciale.

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

Este lesne de inteles ca investitiile striine majore ar avea ca efecte: inlocuirea
imprumuturilor la care trebuie sd 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 externd; ridicarea calitatii productiei i, nu
in ultimul rand, descentralizarea activitatii si dezvoltarea economiei de piata.

Literature review

Aguiar si Gopinath (2007), Baxter si Kouparitsas (2005) se preocupa de
ciclicitatea afacerilor, , Justiniano, Primiceri si Tambalotti (2010) analizeaza corelatiile
dintre socurile investitionale si ciclicitate. Aisen si Veiga (2013) studiaza impactul
instabilitatii politice, ca factor de influenta a cresterii economice. Anghel (2013) descrie
managementul si analiza portofoliilor. Anghel, Anghelache, Stanciu si Popovici (2016)
abordeaza procesul decizional in sfera investitiilor. Anghelache, Anghelache si Sacala
(2016), Anghelache, Manole si Diaconu (2016) au analizat dinamica investitiilor
de capital in Romania, Anghelache si Armeanu (2008) s-au preocupat de modelarea
evaludrii proiectelor de investitii. Anghelache, Jweida, Popovici si Stanciu (2016) au
studiat influenta investitiilor straine directe asupra exportului, in timp ce Anghelache si
Manole (2015) s-au orientat asupra corelatiei PIB-investitii.

Ebner si Bocek (2015) dezvolta pe tema suportului pentru investitii in active
necorporale, Okhrimenko si Manaenko (2014) trateaza caracteristicile determinantilor
suportului pentru investitii. Eckhardt si Nunnenkamp (2007) au analizat impactul ISD
asupra dezvoltarii, la nivel regional, in tarile dezvoltate. Gennaioli, Ma si Shleifer
(2015), Greenwood si Shleifer (2014) se preocupa de asteptari si rezultate asteptate,
in contextul procesului investitional. Popielas (2012) utilizeaza cazul fondurilor de
investitii pentru a descrie armonizarea la nivel de Uniunea Europeana a serviciilor.
Radev (2014) prezintd unele concepte ale cresterii economice.

Metodologie si date
¢ Cresterea investitiilor, o necessitate obiectiva

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

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

Romania, ca si celelalte tari est-europene, a mostenit o dezvoltare industriala
integrata in care capacitatile de productie lucrau interdependent si asigurau, la un
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nivel calitativ mai mult sau mai putin corespunzator, 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 super-etatizata intr-o economie de piatd. 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 privatizdrii este o cale ceva mai
lunga.

Ne amintim ca 1n anul 1990 s-au emis doud ipoteze care, abordate in
asocierea lor, dau o imagine globala asupra nivelului economiei roméanesti 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 douazeci si sase de ani dupa lansarea acestui pariu, se poate constata, cu
mare dezamagire si ingrijorare crescanda, faptul 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.

Pe de alta parte, despre industrie s-a afirmat axiomatic cum ca ar fi ,,0
gramada de fiare vechi®, rod al unei conceptii ,,megalomanice®.

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 sfargitului 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 n 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, cét $i 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 ca, 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 piata, dar in acest mod
s-au irosit multe resurse 1n cadrul proiectelor de investitii in curs de realizare.

Intr-o a doua etapa, se constata ca resursele create in procesul privatizarii
au fost directionate catre investitii, proces ce ar fi putut 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.
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Specific este faptul cd fondurile pentru investitii au fost directionate citre
importuri de utilaje, neglijdndu-se capacitatea industriei romanesti 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 raiméne un deziderat,
dar se constata ca nivelul de degradare, atit a marii industrii, cat si a celorlalte sectoare
de activitate, se accentueaza, acest proces capatand un trend ireversibil. Se remarca atat
trendul, cat si ponderea superioare ale investitiilor pentru mijloace fixe, comparativ cu
cele alocate constructiilor. Principalele investitii realizate in perioada analizata au fost
directionate catre industria prelucratoare, industria electrica si termica, agricultura si
sectorul tertiar (comert, posta si telecomunicatii, administratie publica).

Investitiile din sectorul public, a céror principala destinatie o constituie
lucrarile de infrastructurd, au fost orientate cu precadere spre domeniile de interes
national: energie electricd, industria extractiva, industria prelucratoare, dar si 1n
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.

e Factori cu efect asupra cresterii investitiilor

Un exemplu extrem de semnificativ in acest sens l-ar putea constitui
obiectivul programatic, de mare acuitate §i 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, respectiv 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 Roméaniei in Europa®, un deziderat cu profunde determiniri 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 ca atat NATO, cat si Uniunea Europeana au acceptat
in anturajul lor o tarda — Romania — care sa aiba stabilitate economica, sa dispuna de
o infrastructura bine pusa la punct si, de asemenea, sd aiba o liniste sociala si politica
internd verificatd si garantata, acestea fiind criterii de performantd clar enuntate,
valabile pentru toate fostele tari candidate.

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

Consideram ca a fost gresitd opinia celor care au crezut cd integrarea
Romaniei in Uniunea Europeana si in 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.
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Vom sintetiza situatia creatd dupa anul 1990 pana in prezent in felul
urmator: procesul de restructurare economica nu putea sd nu aiba, indubitabil, ca
0 prima consecintd, aparitia §i cresterea somajului. De aici, probleme noi pentru
Romania, care nu era obisnuita sa foloseasci, oficial, 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.

In acest context, strategia de a forta, numai pe cale politica, patrunderea in
Uniunea Europeana si in NATO a fost singura optiune. Oricum, astidzi Romania este
in NATO si de la 1 ianuarie 2007 si in Uniunea Europeana. Cu toate acestea, intuind si
ceea ce vaurma celor ,,doud 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.

Cred ca era mai fertil dacd se pornea de la faptul ca forta de munca
disponibilizatd, devenitd intre timp patura somerilor, putea fi utilizatd cu eficienta
sporita in realizarea cel putin a unuia dintre criteriile de aderare, respectiv dezvoltarea
infrastructurii 1n tara noastra.

Statul, ca proprietar al unor activitati industriale, cum ar fi: productia
cimentului, a bitumului si a altor produse necesare dezvoltarii soselelor, drumurilor
etc., inclusiv a utilajelor necesare, ar fi putut cu maxima usurintd, imediat dupa 1990,
sd treacd la utilizarea fortei de munca disponibilizate si sd perfectioneze acest element
al infrastructurii.

Ce s-ar fi intamplat?

In primul rand, o serie de societati comerciale sau regii autonome, care fie
s-au privatizat 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 naturd 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, in felul acesta, ar fi devenit mai usor digerabila si trecerea unui
numar insemnat de persoane din sfera activitatii productive, a mineritului etc., care,
pe masura trecerii timpului, nu mai sunt eficiente, In activitatea de dezvoltare a
infrastructurii, printr-un proces util si eficient de conversie a fortei de munca.

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

Intr-o astfel de situatie, ar fi fost lesne de presupus ci Uniunea Europeana
si mai ales NATO, interesate sa fie prezente in zona, ar fi apreciat cd Romania are o
infrastructura demna de invidiat si ar fi gandit foarte rapid ca este nevoie sa atraga
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
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s.a., pe sume care oricand pot fi rediscutate, crednd astfel mari dificultati refacerii
infrastructurii in tara noastrd. Din aceastd cauzi, am fost lasati ,,mai la urma“.

Este usor de presupus, in context, ca tarile din Uniunea Europeand au
gandit 1n alfi termeni acceptarea Romaniei in structurile uniunii, avansand de multe
ori o posibild 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 si numai elementele de infrastructura, iar Romania nu este pregétitd 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 sau, mai tarziu, prin utilizarea fondurilor comunitare.

Revenind la problema de fond, a reformei si privatizarii in Romania, nici
nu este greu de vazut ca in toate tarile, dar mai ales in cele care au fost si ele in proces
de tranzitie catre economia de piatd, mentinerea unei economii mixte era o necesitate.

De aceea, privatizarea unor sectoare de activitate trebuie sa se faca numai
in momentul in care s-au creat conditiile ca acest proces sd se faca 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 straini, fard 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 (ai putea aprecia faptul ca procesul de degradare a unor intreprinderi a fost
rezultatul unor ,.intentii” pentru a le aduce sub valoarea ,,zero” si apoi privatiza in
proprietatea cui ,.trebuie”).

Este usor de dat exemple, cum ar fi: IMGB, DACIA, ROMCIM,
ROMTELECOM, dramaticul TEPRO, privatizarile combinatelor siderurgice Resita,
Galati, Hunedoara — pentru a constata acum ce rezerva evolutia acestor privatizari —,
ca sd nu mai vorbim despre o serie de fabrici producatoare de ingrasaminte chimice
a caror privatizare nu a insemnat saltul calitativ pentru realizarea unor productii
deosebite si redresarea respectivelor societati, ci lichidarea acestora.

Apreciem in acest context cd inca nu este tarziu pentru a se intreprinde
masurile necesare de sporire a atractivitatii pentru cei interesati si cu disponibilitati
financiare de a participa la procesul de privatizare sau de a investi, impreund cu
parteneri din tara noastra, sume care sa asigure echilibrarea si, mai ales, perspectiva
relansarii unor activitati prin investitii interne si/sau externe.

o Atragerea investitiilor de capital strain - o prioritate
Am mentionat mai sus, ca solutie vitald pentru stoparea declinului
economic si consolidarea procesului de redresare, atragerea de investitii de capital
strain in conditiile in care despre perspectiva cresterii capitalului autohton real nu se
poate vorbi prea mult.
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Realizarea de investitii de capital autohton pe seama unor credite bancare
nu poate fi luatd in considerare, atat datorita prevederilor legale in vigoare, cat si
datorita nivelului ridicat al dobanzilor practicate si, de ce nu, datorita 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 reala in orice situatie economica, atat in Romania, cat si in lume, in
general, si in Europa 1n special.

Din pacate, 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 fiscala au fost cele doua mari obstacole in calea
patrunderii capitalului strdin pe piata romaneasca.

Dupa ce lucrurile s-au aranjat oarecum si o serie de investitori strdini si-au
manifestat dorinfa de a plasa investitii In Romania, a explodat o0 noua bomba.

In dorinta de echilibrare bugetard, nu spun de rectificare, pentru a aduce
venituri suplimentare 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 facd o analiza temeinica si s se incerce o simulare, pentru a se vedea
efectul masurilor intreprinse. Concluzia amara consta in faptul ca:

- investitorii igi mai iau un moment prelungit de analiza si incearca sa faca

anticipatii;

- masurile nu au efectul scontat, dimpotriva, s-a redus consumul, in
consecintd, a stagnat exportul, iar posibilii investitori sunt inca in
expectativa,

- veniturile la bugetul de stat vin din fiscalitate exagerata si nu din veniturile
economice concrete;

- imaginea externa este afectata, iar anticipatiile noastre se indeparteaza;

- noua calitate a Romaniei de membra a Uniunii Europene schimba oarecum
datele problemei, dar raméane tot in sarcina noastra sa pregatim temeinic
proiectele pe baza carora sa se poatd accesa fondurile disponibilizate
pentru Romania.

Este mai clar ca oricand cd pentru Romania nevoia de capital este vitala, in
contextul in care cel striin, din motive foarte variate, dar si din cauza unei legislatii nu
tocmai adecvate, manifesta mare retinere in a patrunde masiv pe piata romaneasca.
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inmatriculiri de societiiti comerciale cu participare striina
la capitalul social subscris, in perioada 1991-iulie 2016

Data Indice BET Pius Indice BT Indice BET_F| Indice ROTX Volum Nurrr Valoarea Capitalzarea
franzacfienarii {puncte) {punciz) (puncte] ranzactji olalia bursierd ¥
. anzactilor - milioane bei -

- milioane lei -

960,20 1233449 3907 170

960,36 12302,80 4054 27

963,93 1229112 4250 19,4

952,75 1212208 4631 165

958,02 1225921 3367 164

958,99 12292,05 3507 198

961,94 1234549 3913 182

867,52 1250375 4507 L 1217786

7447 1251574 4185 190

974,92 1281054 5108 402

980,10 12881,36 11157293 2812 142

981,55 12930,82 15450231 2608 15,1

984,52 12974,36 3032 290

987,76 13048,42 3345 11

983,47 1301151 2852 08

883,57 1302814 2997 2714

985,50 13025,51 3225 164

885,76 1302415 3400 178

996,41 13141,38 14827479 378 232

99233 13060, 74 21121383 3825 396 ),

2807.201% 997,05 .20 13146,36 17748012 3369 251 1317885

Total ! Total 33112002 V6762 46,1

* Inclusiv capitalizares bursiera a Societatilor de |nvestitii Financizre (SIF)

Sursa: Bursa dz Valori Buzuragti

Sursa de date: Institutul National de Statistica si ONRC, Buletinul Statistic nr. 7/2016.

Investitiile straine directe in 2009, datoritd impactului negativ al crizei,
au fost de numai 3.512.610,5 mii euro, fiind in 2010 de 3.914.440,6 mii euro,
3.329.432,4 mii euro in 2011, 2.856.416,6 mii euro 1n 2012, 2.355.803,8 mii euro in
2013, 3.877.239,8 mii euro in 2014 si 1.239.305,8 mii euro 1n 2015. Situatia din 2016
aratd diminuarea capitalului stréin, situat la cifra de 913.887,0 mii euro.

Este greu de imaginat de ce in 2009-2012 nu s-au intreprins si alte masuri
pe linia stimularii investitorilor strdini, in conditiile in care situatia sociala si politica a
constituit o barierd in plus in calea celor care ar fi cutezat sa investeasca in tara noastra.

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

S-a restrans numarul tarilor care au investit in Romania.

in intreaga perioadd de dupd decembrie 1989 si pana in prezent s-au
investit 43.722.777,3 mii euro, care nu inseamna prea mult In contextul in care aceste
participari nu reprezintd, de fapt, varsaminte in valuta, ci participatiuni sub forma de
subscrieri de capital i, de cele mai multe ori, capital in natura.

S-a evidentiat faptul cd investitiile de capital strdin 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 putin In societdti din Romania.
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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 logica
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 in
toti acesti ani este de natura sa ridice unele semne de intrebare.

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

Daca am compara deficitul balantei comerciale, respectiv devansarea
exporturilor de catre importuri, cu investitiile totale sub forma de capitaluri in societati
comerciale, este usor de vdzut ca, printr-o activitate neechilibrata, peste 90% din
totalul investitiilor s-au anulat, 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 2010-2016, in profil teritorial, In Romania.

Vom constata ca Intr-o serie de judete, cum sunt Tulcea, Vaslui, Bacau,
Gorj, Buzdu, Teleorman si altele, aceste investitii, sub forma de capital social subscris
in valuta la constituirea unei noi societati, lipsesc sau se situeaza la un nivel foarte
scazut din totalul unor astfel de investitii. Exista si unele exceptii, cum ar fi municipiul
Bucuresti, judetele Ilfov, Prahova, Timis, Cluj, Bragov, Constanta, care se inscriu cu
participari semnificative la formarea capitalului prin subscriere si varsare de actiuni
sau parti sociale 1n valuta, dar situatia este total necorespunzatoare in contextul general
prezentat.

Nu este de neglijat nici aspectul ci ,,marii investitori* provenind din tarile
dezvoltate sunt, de multe ori, cetdteni romani stabiliti in respectivele tari. Apropierea,
pe aceasta cale, de tara natald, indiferent de motivatiile acestora, este in sine laudabila
si demna de a fi incurajatd, insa, In raport cu continutul si obiectivele unor investitii
straine de capital in Romania, rezultatele sunt departe de a produce efectele sperate.

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

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

Aceasta este o altd dovada ca trebuie sa se pund in mod riguros problema
modului in care este rearanjata si redirectionatd aceasta activitate.

¢ Evolutia investitiilor de capital autohton

Am analizat pana in prezent doar modul in care s-au efectuat investitiile
de capital strdin in tara noastra. Aceasta nu inseamna ca trebuie neglijata atragerea de
investitii autohtone. Desi capitalului romanesc trebuia sa i se acorde o atentie sporita,
de fapt, investirea de capital autohton a fost franata, din cauza lipsei de mijloace
financiare, de imposibilitatea participarii unor persoane fizice sau juridice romane la
unele proiecte, fie independent, fie In colaborare cu societdti comerciale externe. Din
pacate, fie din populism, fie din nepricepere, inca din anul 1990 s-a pasit cu stangul
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in acest domeniu. Asa, de pilda, vestitele ,,parti sociale* (circa 38 miliarde de lei la
nivelul anului 1990, adica circa cinci miliarde de dolari SUA) au trecut automat din
sfera productiei (ca sursa de finantare) 1n sfera consumului. Aceasta trecere s-a realizat
pe fondul lipsei de activitati productive si stocuri de produse necesare populatiei,
ceea ce a avut un dublu efect negativ: in primul rand, s-au diminuat fondurile pentru
dezvoltare, iar 1n al doilea rand, s-a creat un surplus de masa monetara, fara acoperire
in produse si servicii la nivelul preturilor anului 1990.

Partile sociale existente in anul 1990 ar fi trebuit transformate in actiuni,
constituind astfel embrionul privatizarii In Romania. Concomitent, in felul acesta,
nu se diadea semnalul inflatiei in tara noastrd prin dezechilibrarea raportului intre
volumul redus de produse si servicii, pe de o parte, si masa monetara deosebit de
mare de care a dispus populatia pe termen scurt, la momentul respectiv, pe de alta
parte. Pe fondul unei astfel de situatii, legislatia referitoare la societatile comerciale,
desi pozitiva in esenta ei, nu a putut decat sa creeze cadrul afirmérii liberei initiative
si a mecanismelor economiei de piatd, care insd, in absenta unui capital autohton real
si consistent, nu au putut genera dezvoltari de anvergura. Mentinerea pe o perioada
indelungata a unei structuri mixte a economiei prin coexistenta sectorului privat in
formare, reprezentat cvasi-exclusiv de Intreprinderile mici si mijlocii, cu un sector de
stat sau mixt la nivelul marilor unitati economice, supus, la randul sau, unor succesive
si anevoioase formule de privatizare, nu a fost de natura sa confere, pe ansamblul
economiei nationale, acel trend pozitiv presupus de procesul reformei. Dimpotriva,
pe masura trecerii timpului i sub impactul unor masuri de politicd economica si mai
ales fiscald, marile unitati economice au fost decapitalizate si devalorizate, astfel incat
privatizarea lor a devenit, indiferent de metoda preconizata, dificil de realizat sau, n
cel mai bun caz, realizabila in conditii derizorii.

Concomitent, sectorul privat, reprezentat de intreprinderile mici si mijlocii,
confruntat, la randul sau, cu aceleasi masuri, a inregistrat, dupa perioada initiala de
efervescenta, acelasi proces de decapitalizare si regres. [lustrativa in ceea ce priveste
acest fenomen este contributia adusa de sectorul privat la bugetul de stat si bugetul
asigurarilor sociale de stat, aport care in anul 2014 a fost de peste 64,3%, 2015 de
63,9%, iar in primele sapte luni anului 2016 de 64,3%.

In procesul privatizarii nici nu poate fi pusi problema apeldrii la credite
masive, atat timp cat moneda nationala este scumpa, dobanzile real pozitive practicate
de bancile comerciale sunt foarte mari, iar investitiile nu pot aduce venituri decat intr-o
perioada viitoare. Este de Inteles deci de ce chiar si cei cu mare dorinta si pricepere
de a participa la procesul de privatizare isi estompeaza ambitiile si gandurile, vazand
pericolul ce se afla intr-o astfel de perspectiva.

De aceea, este de maxima importantd ca si acum, in ceasul ultim, ca
procesul de privatizare, de reforma si restructurare economica s plece de la analiza
reald a situatiei existente pe piata de capital din tara noastra, caracterizata prin lipsa
de atractivitate pentru capitalul strdin ce se doreste a fi investit in Roméania, precum
si prin lipsa de mijloace financiare cu care se confruntd agentii economici din tara
noastra. Pe termen lung, este neeficient ca sumele ce rezultd din procesul de privatizare
sd fie utilizate ca venituri la bugetul statului, in loc si fie concentrate in fonduri care
sd asigure retehnologizarea si pregatirea unor societdti comerciale §i regii autonome
pentru privatizare.

Desigur, este mult mai usor sa se procedeze in acest fel, dar exista pericolul
ca tara noastra sa fie secatuitd i mai mult de resurse financiare apte de a fi utilizate
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in procesul privatizarii. Ar mai fi de mentionat si faptul ca, practic, toate marile
privatizari au mari volume in lucru, incluse sau deschise, la Parchet. Nu mai vorbesc
de unele dosare care s-au inchis prin sfanta ,,prescriere” a faptelor.

Concluzii

In aceast articol, am analizat ce a fost pani in aceste moment si mai
putin de ceea ce va fi. in contextul evolutiilor inregistrate in perioada 2000-2016,
exista temerea ca va fi inca dificil de redresat ,,corabia in deriva“, numitd economia
nationald. Investitiile strdine vor depinde de perspectiva ca ,,noul guvern” sa aibe un
program de redresare a economiei nationale, iar cele interne de resursele existente,
scutirea de impozit a profitului reinvestit etc. Exista pericolul sd se consume si micile
rezerve financiare care mai exista, sd creasca datoria publica, reducerea si degradarea,
pe termen lung, a unor componente ale avutiei nationale, astfel incat restructurarea in
continuare a economiei nationale sa devina i mai dificila, daca nu imposibila.

Se impune conceperea §i aplicarea unui sistem de sprijinire a sectorului
privat, in speta a intreprinderilor mici si mijlocii, prin mésuri cum sunt:

- imbunatatirea legislatiei in domeniul atragerii investitiilor de capital strain,
care sa ofere facilitati deosebite i garantii guvernamentale pentru cei care
vin cu proiecte majore, de interes pentru economia nationald a Romaniei,
iar sumele vizate a fi investite sa fie de ordinul milioanelor de euro;

- trebuie avut 1n vedere ca privatizarea unor elemente de infrastructura
sau chiar a unor societati comerciale care, chiar daca sunt in dificultate
financiara, reprezintd, prin asigurarea surselor de finantare, un potential de
productie in viitor, sa fie pregatita si sa se creeze conditiile unei concurente
reale 1n privatizarea acestora;

- pentru capitalul autohton, este de maxima importantd crearea conditiilor
de atragere a profitului obtinut in investitii majore, prin crearea de facilitati
fiscale;

- trebuie sa se aibd in vedere posibilitatea unor finantari, a acordarii unor
credite in conditii avantajoase si mai ales accesarea fondurilor europene.
in fond, realizarea de investitii de citre intreprinzitori romani, concretizate

in obiective, reprezintd crearea de avutie nationala, asa cd nu existd nici un pericol
daca, in conditii judicioase, se acorda credite. Chiar daca aceste credite nu ar mai
putea fi restituite, daca proiectele au fost bine gandite, ele pot fi preluate si dezvoltate
in continuare.

Astfel de masuri trebuie insotite de un pachet de programe care sa vizeze
cresterea productivitatii muncii §i implicarea eficientd a populatiei active in proiecte,
necesare si profitabile atat pentru indivizi, cat si pentru societate. Este dificil de
cuantificat acum, modul in care vor fi alocate sursele pentru investitii sau vor fi atrase
cele strdine. Ramane domeniul caruia trebuie sa i se acorde o mai mare atentie pentru
a consolida si proteja capitalul autohton, cel care poate asigura o evolutie concreta a
dezvoltarii tarii.
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