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Abrevieri uzuale

BERD — Banca Europeana de Reconstructie si Dezvoltare

BNR — Banca Nationald a Romaniei

CAER - Consiliul de Ajutor Economic Reciproc

CE — Comunitatile Europene

CMN — Corporatii multinationale

CPI- Corruption perception index

FMI — Fondul Monetar International

ISD — Investitii straine directe

OECD - Organisation for Economic Co-operation and Development
ONG - Organizatii Non-Guvernamentale

ONRC — Oficiul National al Registrului Comertului

PIB — Produsul intern brut

UE — Uniunea Europeana

UNCTAD - United Nations Conference on Trade and Development
UNCTC - United Nations Centre on Transnational Corporations

WGI — Woelwide Governance Indicators



Introducere

Unul dintre principalii indicatori ai performantei economice si ai integrarii in pietele
financiare globale este reprezentat de investitiile striine directe. In timpul tranzitiei economice
de la economia planificata la piata libera, pentru tarile din Europa Centrala si de Est, investitiile
straine deveneau o necesitate in conditiile in care capitalul autohton adeseori lipsea sau era
foarte limitat.

Dacd initial a existat o reticentd generalizata la nivelul opiniei publice privind
investitiile strdine, intr-o perioada relativ scurtd, atentia s-a mutat asupra modului in care se
poate atrage capitalul strdin, importanta acestuia devenind din ce in ce mai clard. Desi
potentialul economic al statelor din Europa Centrala si de Est era unul ridicat, ISD au fost mai
degraba modeste prin comparatie cu alte zone, iar In cazurile in care acestea au patruns in
regiune, s-au orientat catre un grup restrans de state. Anii petrecuti sub comunism au fost in
principal cauza existentei unui nivel de risc al investitiei destul de ridicat, lucru care a
indepartat potentiali investitori. Cu toate acestea, reformele adoptate de guverne si
angajamentul acestora privind liberalizarea economiei au reprezentat stimulii necesari pentru
sporirea investitiilor strdine in regiune.

Tn ciuda eforturilor realizate de guverne, performantele in atragerea ISD au fost diferite,
state precum Polonia sau Cehia reusind s atragd un volum mare de capital strain, in timp ce
n state precum Romania, nivelul ISD s-a plasat mult sub potentialul economic si nevoia de
modernizare. In acest context, identificarea factorilor care au dus la o dezvoltare asimetrica a
ISD in Romania si Polonia devine necesara in vederea intelegerii performantei economice

generale a celor doua state.

Problematica lucrarii

Lucrarea de fatad se concentreaza pe analizarea factorilor ce au determinat performantele
diferite in domeniul atragerii investitiilor strdine directe de catre Romania si Polonia in
perioada 1990-2000. Astfel, vor fi identificate si analizate probleme structurale ale contextului
politico-economic din tarile gazda, care determind o influentd majora asupra deciziei
companiilor multinationale de a investi in economiile acestora. Totodata va fi analizat i modul
in care aceste dificultati politico-economice au afectat intrarile de ISD, dar si impactul acestora

din urma asupra dezvoltarii unei economii de piata functionale.



Motivatia alegerii temei si relevanta cercetarii

Cazul economiilor in tranzitie este unul foarte interesant pentru testarea teoriilor privind
ISD si, mai ales, util pentru verificarea validitatii si consistentei diferitelor abordari teoretice
aplicate transformarii ce a avut loc in Europa Centrala si de Est in anii 1990. In vederea
realizarii unei analize, este necesara clarificarea definitiei economiilor in tranzitie. Simplificata
in termeni absoluti, tranzitia economica implicd transformarea economiei de la un punct de
plecare A la un punct de sosire B. Tranzitia de la economia planificatd la piata libera era
perceputd ca perioada de timp 1n care reformele specifice introduse de catre guverne duc la
crearea unui model economic perfect!. La 27 de ani de la demararea procesului de tranzitie,
aceasta definitie nu mai este acceptabila si corectd din punct de vedere metodologic, deoarece
dovezile empirice arata ca nu exista puncte de plecare si puncte de sosire intr-un sistem
economic?. Astfel, nu se poate vorbi despre o “tranzitie perfectd” catre un “model perfect”
deoarece aspectele economice nu reprezinta altceva decat niste reprezentari ale unor structuri
socio-politice care sunt in constantd interactiune cu factorul uman?,

Urmand aceasta linie de argumentare, putem deduce faptul ca studierea izolata a
fenomenelor economice nu poate explica performanta si procesul de crestere economica dintr-
un anume stat. Astfel, consideram ca agentii individuali si institutiile, ca produs al
comportamentului uman influentat de valorile existente intr-0 societate, sunt cele care
determind parcursul de dezvoltare®.

Asadar, 1n contextul in care literatura de specialitate tinde sd trateze mai mult aspectele
strict economice si probabilitétile statistice in ceea ce priveste ISD In Romania si Polonia,
consideram ca identificarea factorilor politici, economici si sociali care au afectat modul in
care cele doud economii au fost percepute de investitorii straini este necesard in completarea
cercetdrii si intelegerii, atat a performantelor asimetrice in vederea atragerii ISD cét si in ceea
ce priveste explicarea dezvoltarii economice generale a celor doua tari.

In ceea ce priveste alegerea statelor pentru realizarea comparatiei, aceasta se justifica
prin faptul ca tendinta lucrarilor de specialitate ce trateaza determinantii ISD din tarile Europei
Centrale si de Est este de a se concentra pe comparatia exclusiva intre statele din grupul

Visegrad, in timp ce state precum Romania sau Bulgaria sunt considerate atipice si, deci, nu

! Jeffrey Sachs Accelerating Privatisation in Eastern Europe: The Case of Poland, in “World Bank Economic
Review”,1991, Nr. 6, p. 15.

2 Mario Nuti, Economic Crisis in Eastern Europe: Prospects and Repercussions, in ,,EUI Working Paper”, 1984,
nr. 26, p. 5.

3 Pasquale Tridico, Institutions, Human Development and Economic Growth in Transition Economies, New York,
Palgrave Macmillan, 2011, p. 144.

4 Ibidem, p. 145.



ajung sa reprezinte obiectul comparatiilor. Astfel, comparatia intre state diferite din punctul de
vedere al dezvoltarii politico-economice, dar, in acelasi timp, similare in ceea ce priveste
situatia macroeconomica de la inceputul tranzitiei, permite validarea sau respingerea teoriilor
generale privind ISD.

In al doilea rand, studiile comparative ce trateaza problematica ISD in tarile Europei
Centrale si de Est si care includ Romania, tind sa generalizeze si asimileze problemele acesteia
in problemele statelor vecine si sd nu aiba in vedere particularitati specifice, aparent
insignifiante, dar care pot avea un impact major asupra atractivitatii acesteia. Asadar, fara a
exclude diferentele structurale dintre cele doua state, consideram ca analizarea performantei
Romaniei in domeniul ISD prin compararea acesteia cu Polonia oferd o imagine mai clara
asupra problemelor structurale care au determinat o dezvoltare diferita. Din acest punct de
vedere, studiul se va concentra pe compararea strategiilor diferite de atragere a ISD n perioada
1990-2000, fiind analizate aspecte ce tin de legislatie, politici publice, date macroeconomice

generale si perceptii ale investitorilor.

Stadiul cercetarii

In ceea ce priveste stadiul actual al cunoasterii, vom trece in revista evolutiile si
schimbarile majore de perspectiva reprezentative pentru cele doud directii de cercetare studiate
adeseori separat, dar care in lucrarea de fata vor fi interconectate, anume evolutiile in
dezvoltarea teoriilor privind investitiile straine directe si determinantii ISD 1n tarile Europei
Centrale si de Est, cu precaddere Romania si Polonia.

Literatura referitoare la factorii care determina ISD 1in statele aflate in tranzitie include
un numir foarte mare de sondaje, studii de caz® si studii econometrice®. Tn general, concluzia
acestora este ca principalii factori care au condus la dezvoltarea ISD 1n statele aflate in tranzitie
au fost: (a) necesitatea de a securiza accesul pe piata, (b) oportunitatile prezentate de procesul
de privatizare si (c) gradul de stabilitate politico-economica. Astfel, majoritatea cercetatorilor

in domeniu acceptd teoria paradigmei OLI, care identifica trei seturi de factori determinanti ce

® Vezi Hans-Peter Lankes Anthony Venables, Foreign direct investment in economic transition: the changing
pattern of investments in ,,Economics of Transition”, 1996, Vol. 4., Nr.2, pp. 331.347.

1996, Juliana Bosros-Torstila The Determinants of Foreign Direct Investment Operations of Finnish MNCs in
Transition Economies, 1990-1995, Helsinki, ETLA, 1999; Laura, Resmini, The determinants of Foreign direct
investment in the CEECs. New evidence from sectoral patterns in “Economics of Transition ”, 2000, VVol. 8 Nr. 3,
pp. 665-689.

& Melanie Lansbury, Nigel Pain, Katerina Smidkova, Foreign Direct Investment in Central Europe since 1990: an
Econometric Study, in “National Institute Economic Review”, 1996, Nr. 106, pp.104-14.



trebuie sd existe simultan in vederea atragerii ISD: avantajele de proprietate, stimulii de

internalizare si avantajele de locatie. Mai recent, s-a demonstrat ca existd cazuri in care ISD

pot fi identificate si atunci cand avantajelele specifice ale firmei 1n tara gazda sunt limitate sau
nu exista, atita timp cat avantajele de locatie sunt suficient de atractive pentru investitor’.

In ceea ce priveste ISD in statele Europei Centrale si de Est, in special in Polonia si
Romania, interesul pentru aceasta tema a fost unul crescut in special in perioada anilor 90.
Astfel, inca din primii ani ai tranzitiei s-au realizat studii asupra determinantilor ISD. Cele mai
importante concluzii sintetizate ale lucrarilor existente sunt urmatoarele:

e Cei mai importanti factori economici care influenteaza atragerea ISD sunt®: dimensiunea
pietei, costul muncii si nivelul de specializare al fortei de munca existente.

e Strategia de privatizare a avut un rol foarte important in atragerea de ISD in cazul Poloniei®.
Din acest punct de vedere se remarca si faptul ca atunci cand privatizarea a fost afectata de
factorul coruptie potentialii investitori strdini au fost indepartati'?.

e Semnarea acordului de asociere cu UE a sporit nivelul ISD in statele din Europa Centrala
si de Est!!.

Bineinteles, acestea nu sunt decét cateva dintre concluziile generaliste ale cercetarilor
detaliate despre ISD in Europa Centrala si de Est. In ceea ce priveste limitirile acestora, in
primul rand este vorba despre faptul ca o parte a studilor, tocmai prin caracterul lor generalist,
realizeaza analize econometrice fie pe anumite state apartindnd fostului bloc comunist (in
general grupul Visegrad), fie pe totalitatea statelor din regiune. Consecinta este ca, din ratiuni
ce tin de dimensiunea studiului, acestea nu reusesc sa surprinda decat niste linii generale de
dezvoltare, care sunt utile in principal pentru testarea aplicabilitatii unor teorii, dar care, din

punctul de vedere al intelegerii aspectelor care au condus la o anumita evolutie a ISD (precum

7 Jirgen Stehn, Auslandische Direktinvestitionen in Industrielandern: theoretische Erklarungsansatze und
empirische Evidenz in “Kieler Studien”,1992, nr.245.

8 Vezi Line Tondel, Foreign Direct Investment During Transition. Determinants and patterns in Central and
Eastern Europe and the former Soviet Union, in ”CMI Working Papers”, Nr. 9, 2001.

® Vezi Elzibeta Woknicka, Foreign Direct Investment in the Privatisation of the Polish Economy, in
”Intereconomics”, Noiembrie 2001, pp. 305-314; Gabor Hunya, Large privatization, restructuring and foreign
direct investment, in Salvatore Zechhini (ed.), Lessons from the Economic Transition. Central and Eastern Europe
in the 1990s, New York, Springer-Science+Business Media, LLC, 1997.

10 Vezi Daniel Kaufmann, Paul Siegelbaum, Privatization and Corruption in the Transition, in ”Journal of
Economic Policy Reform”, 2010, Vol 13, nr. 3, pp. 277-284.

11 Vezi Dorothee Bohle, Bela Greskovits, Capitalist Diversity on Europe s Periphery, Londra, Cornell University
Press, 2012; Pasquale Tridico, Institutions, Human Development and Economic Growth in Transition Economies,
New York, Palgrave Macmillan, 2011; Saul Estrin, Milica Uvalic, Foreign direct investment into transition
economies: Are the Balkans different?, in "LEQS Paper”, Nr. 64, 2013.



evolutiile pre-1989, situatia politico-economica de la inceputul tranzitiei, modelele economice
de dezvoltare adoptate), nu reusesc sa ofere potentiale raspunsuri.

O alta problema intdmpinata in studierea cercetdrilor existente a fost accea ca studiile
analitice si explicative asupra evolutiei ISD in Romania in perioada anilor 1990 sunt inca foarte
reduse ca numdr. In general studiile privind ISD in Romania trateaz fie aspecte ale contextului
legal in care se desfisoard acestea'?, fie aspecte exclusiv economice, cu un accent asupra
impactului ISD asupra unor indicatori economici pre-stabiliti'?, ori o combinatie dintre cele
doud.

In ceea ce priveste comparatia intre determinantii ISD din Romania si Polonia, nu au

fost identificate lucrari care si trateze strict acest subiect.

Scopul si obiectivele cercetarii

Scopul cercetarii de fata este reprezentat de examinarea factorilor determinanti ai ISD
care au condus la o dezvoltare asimetrica intre Romania si Polonia in ceea ce priveste atragerea
investitiilor straine directe in perioada 1990-2000. Astfel, studiul este elaborat dintr-o
perspectiva macroeconomica, iar analiza se concentreaza pe contextul politico-economic
specific al celor doua state.

Obiectivele cercetarii sunt urmatoarele:

1. Identificarea factorilor care influenteaza decizia unei companii de a investi in regiunea

Europei Centrale si de Est.

2. Identificarea si analizarea factorilor legislativi, politici si economici care au afectat
nivelul de atractivitate a Romaniei si Poloniei n vederea atragerii ISD.

3. Analizarea evolutiei ISD in Romania si Polonia in perioada 1990-2000

4. Explicarea efectelor diferitelor strategii de atragere a ISD adoptate de cele doua state.

5. Identificarea problemelor structurale ale Romaniei in atragerea I1SD.

12 \ezi Paula Nistor, ISD si cadrul legislativ in Romdnia, in ,,Studia Universitatis Petru Maior”, 2014, Seria
OECONOMICA, Fasciculus 1, anul VII, pp. 88-104.

13 Vezi Gabriela Prelipcean, Analiza Fluxului de Investitii Strdine Directe in Romania, in Perioada 1990-2004 si
implicatiile asupra cresterii economice, in Experiente Istorice de Integrare Economicd Europeand, Maria
Muresan (coord.), Bucuresti, Editura Ase, 2006, pp. 211-235; Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, Investitiile
strdine directe. De la paradigma eclecticd (OLI) la paradigma evolutiei investitiilor (IDP), lasi, Editura
Universitatii “Alexandru Ioan Cuza”, 2012; lon E. Anghel, Investitiile strdine directe in Romdnia, Bucuresti,
Editura Expert, 2002.
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In vederea indeplinirii scopului si obiectivelor cercetarii, sunt propuse urmatoarele

ipoteze de lucru:

I.1. Lipsa coerentei in adoptarea legislatiei 1n domeniul ISD a facut ca Romania sa fie mai

putin atractiva decat Polonia ca tara-gazda a ISD.

[.2. Tulburarile socio-politice de la inceputul anilor 1990 au crescut riscul de tara al

Romaniei, indepartand potentialii investitori straini.

I.3. Dimensiunea pietei, costul si productivitatea muncii au influentat pozitiv intrarile de

ISD in Romania si Polonia.

1.4. Strategia de privatizare a Poloniei a fost favorabila ISD n timp ce in cazul Romaniei,

intarzierea procesului de privatizare a dus la atragerea unui volum redus al ISD.

Metodologia cercetarii

Lucrarea este bazata pe trei elemente cheie: (a) studierea si analizarea diferitelor teorii
ale ISD; (b) analizarea contextului politico-economic din Romania si Polonia in perioada 1990-
2000, (c) analiza specifica a factorilor care au influentat ISD in cele doua tari.

In ceea ce priveste primul element, pe parcursul ultimelor decenii, avand la baza teoriile
dezvoltate de Hymer, Vernon si ulterior Dunning, s-au fadcut numeroase cercetdri empirice in
domeniul ISD. Majoritatea acestor studii au folosit paradigma eclectica OLI, deoarece aceasta
reuseste sa cuprindd o multitudine de categorii de factori care determind companiile sa
investeasca in straindtate. Cu toate acestea, paradigma OLI prezinta o serie de limitari in raport
cu tema lucrarii de fata, deoarece aceasta ofera doar niste conditii generale care Tntrunite permit
existenta ISD, fara a oferi anumite directii clare. Astfel, datoritd versatilitatii acestei teorii,
lucrarea de fata pleaca de la identificarea aspectelor ce tin de cele trei categorii de factori: de
proprietate, locatie si internalizare si validarea acestora in cazul specific al Romaniei si
Poloniei. Insa, paradigma OLI va fi folosita mai mult ca un cadru de identificare a factorilor
importanti pentru atragerea ISD in cazul Romaniei si al Poloniei $i nu ca un model de evolutie
n sine.

Pentru analizarea situatiei politico-economice din Roménia si Polonia in perioada
1990-2000, se va realiza in primul rand un studiu al rapoartelor anuale realizate de organizatii
internationale precum Banca Mondiala, OECD, FMI, UE, BERD, dar si rapoarte ale

institutiilor guvernamentale, precum BNR, INS, NBP si PAIZ, in vederea identificarii unor
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indicatori politico-economici comparabili si calculati dupd metodologii cel putin similare.
Totodata, fiind realizata si o analizd a modului in care cele doud economii erau percepute la
nivel international, vor fi utilizati indicatorii Worlwide Governance realizati de Banca
Mondiala, indicatorul perceptiei de coruptie realizat de catre Transparency International si
indicatorul libertatii economice realizat de Freedom House. Tn continuare, in vederea analizarii
legislatiei privind ISD se vor folosi atat documentele legislative oficiale din cele doud state cat
si studii specifice de interpretare a acestora. Astfel, analiza calitativa a indicatorilor mai sus
enuntati va avea ca scop intelegerea conditiilor in care se desfasurau ISD 1n cele doua state.
In ultima parte a lucrarii va fi realizata o analiza statistica a intrarilor de ISD in Romania
si Polonia, fiind stabilita si corelatia cu alte variabile economice precum PIB/locuitor, costul
muncii sau productivitatea muncii. Pentru acest obiectiv se va realiza o prelucrare a datelor
statistice provenite de la Banca Mondiald, UNCTAD si Eurostat. In ceea ce priveste datele
privind structura ISD pe domenii de activitate vor fi folosite informatii provenite de la Registrul
Comertului In cazul Romaniei si Agentia de promovare a ISD in cazul Poloniei. De asemenea,
acestea vor fi corelate si cu date existente in surse secundare pentru a fi aproximate si date
pentru perioade sau domenii ce nu au putut fi identificate Tn surse primare. Tn final, pentru
determinarea corelatiei dintre privatizare si ISD, vor se va realiza o analiza calitativa asupra

datelor preluate din rapoaprtele investitionale ale UNCTAD.

Limitele cercetarii

Lucrarea va firealizata sub forma unei comparatii intre determinantii ISD din Romania
si Polonia, cu un accent pus pe politici publice si consecintele acestora. Procedura aleasa este
aceea de a investiga problemele structurale ale climatului investitional din Romania prin
comparatia cu cel in Polonia. Astfel, analiza problemelor in atragerea ISD nu va fi concentrata
pe cazul Poloniei, ci pe cel al Romaniei din considerente ce tin de interesul personal privind
subiectul cercetarii, dar si de accesul la surse primare. Astfel, exista posibilitatea ca anumite
aspecte care au determinat un flux mai mare al ISD in Polonia sd nu fie analizate in extenso.

O alta limitd a cercetdrii de fatd este ca nu oferd o analizd a semnificatiei statistice a
tuturor variabilelor economice care pot influenta ISD, deoarece studiile cantitative de acest fel
sunt deja disponibile si usor accesibile. Mai mult decat atat, analiza nu se va concentra pe
impactul ISD asupra indicatorilor economici din aceleasi considerente.

Fiind o comparatie realizatd din perspectivd macroeconomicd cu un accent pus pe

climatul investitional specific fiecdrei tari, nu va fi realizata o analiza empirica detaliata asupra
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datelor dezagregate privind industriile si nivelul specific pe tipuri de companii strdine care

decid sa investeasca in cele doua state.

Structura lucrarii

Lucrarea este strcuturatd in trei capitole. Primul capitol este dedicat delimitérilor
conceptuale privind I1SD, prezentarii evolutiei istorice a abordarilor din domeniul ISD si
analizei teoriilor privind factorii determinanti ai ISD, asa cum rezultd ei din strategia de
extindere a companiilor multinationale si din climatul investitional al tarii-gazda. Accentul va
fi pus pe paradigma eclectica OLI si cu precadere pe factorul locatie, acesta fiind considerat
unul principal 1n analizarea specificului ISD in statele Europei Centrale si de Est.

Capitolul al doilea va prezenta preconditiile si cadrul ISD in Romania si Polonia in
perioada 1990-2000. Analiza va Tncepe prin identificarea caracteristicilor cheie ale 1SD in
regiunea Europei Centrale si de Est dupa 1989 si a modului in care acestea au afectat
dezvoltarea economica a regiunii. Accentul va fi ulterior plasat asupra contextului politico-
economic din Romania si Polonia in perioada anilor 90 si a modului in care acesta a afectat
perceptia mediului de afaceri interntional asupra celor doua state. Tn continuare va fi analizata
legislatia privind ISD in cele doua state, evolutia acesteia pe parcursul anilor 90 si modul in
care aceasta a influentat intrairle de ISD.

Ultimul capitol va fi dedicat analizei fluxurilor de ISD, prin raportarea acestora la
diversi indicatori economici, fiind explicatd structura acestora si raspandirea pe sectoare de
activitate. Tn continuare va fi discutat impactul unor indicatori economici (dimensiunea pietei,
costul muncii, politica de privatizare, infrastructura) asupra evolutiei asimetrice a intrarilor de
ISD in cele doua tari. Tot Tn cadrul acestui capitol va fi analizat impactul contextului socio-
politic din Romania si Polonia asupra ISD, fiind selectati ca indicatori ai performantei gradul
de democratizare, indicatorii Worlwide Governance si gradul de coruptie. La finalul capitolului

vor f1 expuse si concluziile lucrarii.
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|. Cadrul teoretic

1.1 Definitii
UNCTAD, OECD si Fondul Monetar International®® definesc ISD astfel:

“Investitiile straine directe (ISD) se definesc ca fiind investitii ce implica o relatie de
durata si care reflecta un interes si o dorinta de implicare pe termen lung din partea unei entitati
rezidente Tntr-o anumita tara (investitor strain direct sau companie-mama) intr-0 intreprindere
apartindnd economiei unei altei tari (intreprindere ISD sau intreprindere afiliata). ISD implica
faptul ca investitorul exercitd un grad semnificativ de influentd asupra conducerii companiei
rezidente in economia straina. O astfel de investitie implica atat tranzactia initiala dintre cele
doua entitdti si toate celelalte tranzactii ulterioare dintre ei si alte parti externe, atat cu sau fara

personalitate juridica. ISD pot fi intreprinse atat de indivizi cét si de entititi de afaceri®”

Conform UNCTAD, fluxurile de ISD cuprind capitalul oferit (atat direct cét si prin alte
companii conectate) prin intermediul unui investitor strdin direct catre o intreprindere, sau
capitalul primit de la o Intreprindere investitoare de catre un investitor strain direct. ISD cuprind
trei componente esentiale: capitalul propriu, re-investirea céstigurilor si imprumuturile intra-

companiit’.

1. Capitalul propriu sau contributia investitorului la capitalul social reprezintd cumpararea
actiunilor unei Intreprinderi Intr-o tara diferita celei de provenienta de catre un investitor
direct.

2. Profitul reinvestit in tara beneficiard si nerepatriat catre tara de origine.

3. Tmprumuturile si datoriile intra-companie reprezinti imprumuturile, pe termen scurt,
mediu sau lung intre investitori straini directi si intreprinderile afiliate acestora.
Proportia acestor trei componente se modificd 1n timp, in functie de evolutiile

economice atét ale entitatii investitoare cat si ale intreprinderii beneficiare. Totodata, trebuie
luate n considerare evolutiile mediului economic din tara gazda. Dacd costurile de finantare

sunt substantiale, atunci entitatea investitoare va apela la Tmprumuturi din alte tari prin

14 Organisation for Economic Co-operation and Development, Detailed Benchmark Definition of Foreign Direct
Investment, Editia a 3-a, f.1.,f.e., 1996, p. 7.

15 International Monetary Fund, Balance of Payments Manual, Editia a 5-a, f.I., f.e., 1993, p. 86.

16 UNCTAD, World Investment Report: Transnational Corporations, Extractive Industries and Development,
2007, p. 245, [trad. a.]: http://unctad.org/en/Docs/wir2007p4_en.pdf (9 decembrie 2016).

7 1bidem.
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intermediul filialelor, iar daca compania doreste sa se extinda in tara gazda, atunci va investi

marea parte a profiturilor sau dimpotriva, il va repatria'®.

In ceea ce priveste influenta pe care un investitor striin direct trebuie si o aiba asupra
intreprinderii in care investeste, exista o serie de factori ce trebuie luati in considerare. In primul
rand vorbim de necesitatea stabilirii unei relatii de lungé durata intre investitor si intreprinderea
beneficiard'®. Pentru necesitatea consistentei si a comparatiei statisticilor ISD, OECD propune
o aplicare strictd a unui ghid numeric pentru definirea investitiei directe. Astfel, investitia
straind directa este consideratd evidentd atunci cand investitorul direct detine, direct sau
indirect, cel putin 10% din capitalul social subscris/drepurile de vot ale Tntreprinderii Tn care
investeste. Altfel spus, pragul de 10% reprezintd un criteriu necesar in a determina dacd un
investitor are sau nu influenta asupra conducerii unei intreprinderi si deci, daca baza pentru o
relatie de ISD existd sau nu®. In conformitate cu aceasti mentiune rezulti ca, in cazul in care
tranzactia initiald nu reprezintd minimum 10% din capitalul intreprinderii In care se investeste,

aceasta nu va inregistratd in calcului balantei de plati ca ISD ci ca investitie de portofoliu?!.

Investitorul striin direct - Un investitor strain direct reprezinta o entitate institutionala
rezidenta a unei economii, care a obtinut, direct sau indirect, cel putin 10% din capitalul social
subscris sau drepurile de vot ale unei companii/intreprinderi cu sau fara personalitate juridica,

rezidentd intr-o economie distinctd. Un investitor direct poate fi reprezentat de?2:

e un individ,

e un grup de indivizi;

e o Intreprindere corporativa sau necorporativa,

e o Intreprinde publica sau privata;

e un grup de intreprinderi;

e o institutie guvernamentald;

e 0 agentie, societate de investitii, agenti imobiliari sau alte organizatii sociale?3;

e orice combinatie a entitatilor enumerate mai sus.

18 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, Investitiile strdine directe. De la paradigma eclectica (OLI) la
paradigma evolutiei investitiilor (IDP), lasi, Editura Universitatii “Alexandru loan Cuza”, 2012, p. 60.

19 Organisation for Economic Co-operation and Development, Benchmark Definition of Foreign Direct
Investment, Editia a IV-a, f.I.,f.e., 2008, p. 48.

2 |bidem., p. 25.

21 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. Cit., p. 59.

22 OECD, op. cit., p.49.

23 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p. 59.
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Intreprinderea beneficiara a ISD - O intreprindere corporativa sau necOrporativa,
rezidentd a unei economii, in care un investitor rezident al altei economii detine, direct sau

indirect, minim 10% din capitalul social sau puterea de votare din cadrul acesteia®*.

Atat OECD cat s1 FMI considera ca statisticile privind ISD trebuie sd contind atat
entitdtile detinute in mod direct, cét si date asupra celor detinute indirect?®, prin calcularea
tranzactiilor de capital din cadrul unui grup de intreprinderi conexe?®. Conform ghidului OECD
aceste beneficiare ale ISD se catalogheaza in?’:

e Filiala (subsidiary);
e Societate mixta (joint-venture);

e Sucursala (branch).

Statisticile referitoare la ISD cuprind, patru tipuri de operatiuni:

)] Vanzarea/cumpdrarea capitalului existent sub forma fuziunilor sau achizitiilor? -
aceasta poate fi dezvoltatd pentru firme deja existente si aflate in proprietate privata.
In mod exceptional, s-a intalnit si sub forma “societtilor mixte” (joint venture) intre
firme private si companii de stat?®. Strategia de fuzionare sau achizitie este specifica
statelor dezvoltate in care exista unitati de productie in marea parte a domeniilor de
activitate, obiectivul fiind acela de a spori dimensiunea afacerii, obtine o pozitie mai
buni e piata sau a reduce costurile.

i) Investitiile complet noi- greenfield investments se refera la formele de ISD in care
0 companie mama isi construieste operatiunile intr-o tara gazda pornind de la zero.

Aditional constructiei de noi facilititi de productie, aceste proiecte pot include

24 OECD, op. cit., p.49.

25 Exemplu: compania A investeste in compania B, care la randul ei investeste in compania C. In mod indirect,
compania A detine control indirect asupra companiei C, iar orice tranzactii intre compania A si C trebuie luate In
considerare in calculul ISD. Exemplul 2: Compania A investeste atdt iIn compania B, cat si in compania C.
Tranzactiile dintre B si C trebuie luate in considerare chiar daca nu exista niciun fel de control asupra capitalului
social subscris al companiei B asupra companiei C sau invers. B si C sunt considerate “fellow enterprises”. Vezi
OECD, op. cit., pp. 51-52.

26 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p. 60.

27 OECD, op. cit., pp. 50-54.

28 |bidem, p. 87.

2% Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. Cit., p. 35.

30 Aiwei Wang, The Choice of Market Entry Mode: Cross-Border M&A or Greenfield Investment, in “International
Journal of Business and Management”, 2009, Vol. 4, Nr. 5, p. 240.
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iD)

construirea unor noi linii de distributie, sedii, etc.3* Acest tip de ISD sunt Tntalnite
in cazurile Tn care o ramura de activitate nu exista in tara gazda sau in zona aleasa,
ori in cazul in care activitatea exista dar nu acopera cererea, fiind identificate
oportunititi de dezvoltare si extindere a unei ramuri de activitate. Investitia se face
cu capital strain sau mixt pornind de la zero, compania fiind incurajata prin diversi
stimulti, precum diferite facilitati de acces de piata. Investitiile de tip greenfield sunt
cel mai des intdlnite in tari in curs de dezvoltare unde sunt necesare investitii “de la
zero” in schimbul unor facilitati cum ar fi scutirile de taxe sau subventiile. Compania
investitoare are control deplin asupra investitiei realizate?. Riscurile investitiilor
greenfield sunt 1n principal legate de relatia cu tara gazda, deoarece orice
circumstante sau evenimente care rezulta in retragerea proiectelor companiei poate
fi devastatoare financiar pentru tara gazda. Riscurile minore includ probleme
birocratice, dificultati in accesarea resurselor si probleme privind forta de munca
locala®3.

Brownfield investments - se refera la cumpararea in totalitate sau in parte a unor
facilititi de productie deja existente. Desi existd necesitatea restructurarii
facilitatilor, aceastd metoda poate fi mai eficientd din punct de vedere financiar decat
construirea integrald a unei facilitati de producte. Dupa achizitia unitatilor existente,
compania investitoare reorganizeazd activitatea si restructureaza personalul®*.
Privatizarile realizate dupa caderea comunismului au reprezentat o ocazie buna de a
accesa noi piete pentru diversi investitori nationali sau straini.

Dezvoltarea si extinderea firmelor deja existente - indiferent de modul in care o
companie a intrat pe piatd, aceasta poate alege sd se extindd, prin reinvestirea

profitului net in activitdti economice desfasurate 1n tara gazda.

Tn ceea ce priveste castigurile tarii gazda, unii specialisti sunt de acord cu faptul ca
investitiile complet noi (greenfield) produc mai multe efecte de natura pozitiva, indiferent de

capitalul uman existent in tara gazda.

31 Investopedia - Green Field Investment: http://www.investopedia.com/terms/g/greenfield.asp (14 decembrie
2016).
32 |bidem.

33 Ibidem.

3 Dupa ciderea comunismului, consecinta imediatd a fost reducerea numarului de angajati din fostele companii
detinute de stat, din pricina faptului cd numarul mare de angajati era mai mare decat cel necesar, insa oamenii erau
mentinuti pentru a ascunde somajul. Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p. 35.
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1.2 Teorii ale ISD

1.2.1 Istoric
Deoarece conceptul de investitii strdine directe 1si are radacinile in teoriile comertului

international, inainte de a enumera teoriile privind ISD este necesar un scurt istoric.

Mercantilismul a reprezentat prima teorie a comertului international, care argumenta
necesitatea existentei unor State si guverne puternice, prosperitatea tarii fiind dependenta de
acumularile de aur si argint si de 0 balanta de schimb pozitiva realizata prin restrangerea

importurilor si incurajarea exporturilor®,

Mercantilismul a fost criticat masiv de Adam Smith (1776), pionier al dezvoltarii primei
teorii cuprinzitoare a comertului international®. Potrivit conceptului de avantaj absolut,
comertul international se bazeza pe diferenta absolutd de pret si de avantaje naturale. Astfel
spus, statul se poate specializa pe producerea bunurilor pentru care are un avantaj, devenind
mai eficient, exportdnd surplusul de productie si importand bunurile pentru care nu detine
avantaj. Tn continuare David Ricardo (1817) a dezvoltat teoria avantajului comparativ3’, care
bazeaza comertul international pe eficienta relativa a tarilor in producerea de bunuri. Cu alte
cuvinte, statele ar trebui sa se specializeze in producerea si vanzarea acelor bunuri la a caror
productie sunt relativ mai eficienti. Surplusul ar trebui ulterior comercializat intre tari, acest
schimb fiind deci benefic pentru toate partile implicate3. Conceptul avantajului comparativ a
fost ulterior extins prin teoria Heckscher - Olin, unde transferurile de ISD sunt vazute ca parte
a miscarii internationale a capitalului. Teoria leaga comertul international si avantajele tarilor
asupra factorilor de productie detinuti de acestea. Astfel, tarile vor produce si vor vinde bunurile
care angreneaza utilizarea resurselor/factorilor ce abunda in acea tara, importand bunurile care
necesitd pentru a fi create factori ce nu existd sau care sunt limitati in tara respectiva®. Problema

acestei teorii este ca pleaca de la premisa existentei unor piete perfecte.

% Timoth D. Warlow, Sarah T. Pitts, Rob H. Kamery, Mid-18th century economic changes: the rise of Adam
Smith and the decline of the Mercantilists and Physiocrats, Th “Journal of Economics and Economic Education
Research”, 2007, vol. 8, nr. 3, pp. 67-68.

3 Adam Smith, An Inquiry into the Nature and Causes of the Wealth of Nations, Ed. R.H. Campbell, W. B. Todd
Volumul 2, Indianapolis, Liberty Classics, 1981.

37 David Ricardo, On the Principles of Political Economy, and Taxation, Editia 1, Londra, John Murray, 1817.
38 Steven Pressman, David Ricardo (1772-1823), in Fifty Major Economists, Steven Pressman (coord.), New Y ork,
Routledge, 1999, pp. 35-40.

39 Robert E. Morgan, Constantine S. Katsikeas, Theories of international trade, foreign direct investment and firm
internationalization: a critique, in “Management Decision”, 1997, vol. 35, nr. 1, pp. 68-78.
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Inceputurile teoretizarii fenomenului ISD pot fi identificate in a doua decada a anilor 50
si inceputul anilor 60, odata cu cresterea importantei corporatiilor multinationale si a fluxurilor
de investitii provenind din SUA cétre statele Europene. Abandondnd teza ratei dobéanzii,
populard in perioada Primului Razboi Mondial, teoreticienii ISD au inceput sa expuna alti
factori ce guverneaza transferurile internationale de capital. Unele teorii au considerat
imperfectiunile pietei*® ca motiv pentru ISD in timp ce altele au explicat importanta avantajelor

oligopolisitce si monopolistice sau chiar legatura dintre ISD si comertul international.

Una dintre primele teorii din categoria celor ce propun un model al pietelor imperfecte
a fost dezvoltatd de Hymer in 19764, Conform acesteia, pentru a putea investi ntr-o tara straind
si concura cu o firma locala, o corporatie multinationald va dori sd detind anumite avantaje si
beneficii ce o vor ajuta si-si maximiza profiturile??. In ciuda faptului ci o astfel de corporatie
multinationald este pozitionata dezavantajos intr-o tard gazda, neavand cunostinte de limba,
culturd, sistem legal si preferinte ale consumatorilor, ea se bucurd de anumite avantaje.
Avantajele specifice ale corporatiilor multinationale sunt in principal cele tehnologice, deoarece
acestea ajuta la crearea unui produs diferit de cel existent. Acest lucru este legat, de fapt, de
existenta cunostintelor care ajutd la dezvoltarea unor abilitati speciale de marketing, a unui
aranjament organizational si de management imbunatatit*®. Aceste avantaje sunt importante
deoarece ele se transmit ntr-un mod mult mai eficient indiferent de distanta geografica.
Deoarece vorbim de o piatd imperfectd, firmele rivale nu pot sd profite de exact acelasi avantaj
tehnologic, acest lucru facand ca firma investitoare sd se bucure de profituri foarte mari.
Graham si Krugman (1989) demonstreaza empiric ca avantajele tehnologice detinute de firmele
europene le-au facut pe acestea si investeascd in SUA incepand cu jumitatea anilor 70%4. Caves
considera ca avantajele specifice sunt transmise mai eficient atunci cand firmele participa

efectiv in productia din tarile gazda decat prin alte modalititi cum ar fi exportul sau licentele*.

40 Aceste imperfectiuni pot apirea in multiple cazuri din pricina diferentelor de produse, abilitdtilor de marketing,
tehnologiei existente, competentelor manageriale, accesului mai bun la capital, distorsiunilor impuse prin lege etc.
Astfel de avantaje oferd companiilor multinationale un avantaj fata de competitorii din locatii externe, ajutdnd la
compensarea costurilor aditionale generate de operarea intr-un mediu nefamiliar.

41 Stephen Hymer, The International Operations of National Firms: A Study of Direct Foreign Investment,
Cambridge, MIT Press, 1976.

42 peter J. Buckley, Stephen Hymer: Three phases, one approach? in “International Business Review ”, 2006, VVol.
15, Nr. 2, pp. 140-147.

43 1hidem.

4 Edward M. Graham, Paul R. Krugman, Foreign Direct Investments in the United States, Editia a 3-a, Washington
D.C., Peterson Institute for International Economics, 1995.

4 Vyuptakesh Sharan, International Financial Management, Editia a 6-a, New Dehli, PHI Learning Private
Limited, 2012, p. 220.
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In 1966 Vernon propune teoria ciclului de viata a produsului prin care va incerca sa sa

explice cand au loc 1SD, bazandu-se pe date obtinute din activititile corporatiilor americane?®.

Vernon considera ca multe produse urmeaza un ciclu de viata care poate fi divizat in trei stagii.

1.

3.

Primul stagiu este cunoscut ca “stagiul de inovare”. Pentru a concurca cu alte firme si
pentru a avea un avantaj, firmele inoveaza prin cercetare si dezvoltare. Produsul este
manufacturat in tara trimitatoare in primul rand pentru a satisface cererea interna, dar o
parte a acestuia este exportat catre alte state dezvoltate. Calitatea produsul si nu neaparat
pretul, formeazd baza cererii deoarece cererea este inelastica fatd de pret la acest
moment*’.

A doua etapa este cunoscuta ca “maturizarea produsului”. Astfel, cererea pentru noul
produs in statele dezvoltate creste considerabil, devenind elastica fatd de pret. Firmele
rivale din tara gazda incep si ele sa apara pentru a oferi produse similare la un pret mai
mic datoritd costului mai mic de distributie, ludnd in considerare faptul cd produsul
inovatorului implicd costuri de transport si taxe care pot fi impuse de guvern pentru
importuri. Asadar, pentru a concura cu firmele rivale, firma inovatoare decide sa
realizeze o linie de productie in tara gazda pentru a elimina costurile enumerate mai sus.
Acest lucru duce la internationalizarea productiei. Impunerea tarifelor in tara gazda
incurajeaza deci ISD. Totusi, la acest punct, teoria esueaza in a explica si problema
descurajarii investitorilor straini prin intermediul impunerii barierelor tarifare.

A treia etapa este legata de standardizarea productiei, tehnicile de productie nemaifiind
in posesia exclusiva a firmelor inovatoare. Firmele rivale din statul de provenientd sau
alte firme din state dezvoltate reprezintdi o competitic acerba. Potrivit lui
Knickerbocker*® acest lucru nu este iesit din comun deoarece teoria follow-the-leader
sugereaza cad existd o tedintd a companiilor de a profita de beneficile productiei
internationale ale inovatorului. In aceasti etapa competitivitatea pretului devine si mai
importanta, iar inovatorul se va muta intr-o locatie mai putin costisitoare, preferabil intr-
o tara in curs de dezvoltare unde pretul muncii este scdzut. Produsul manufacurat in

locatia ieftind este exportat catre tara de provenientd sau catre alte piete de desfacere.

46 Raymond Vernon, International Investment and International Trade in the Product Cycle, in “The Quarterly
Journal of Economics”, 1966, Vol. 80, Nr. 2, pp. 190-207.

47 Ibidem.

48 Frederick T. Knickerbocker, Oligopolistic reaction and multinational enterprise, Boston, Harvard University
Press, 1973, p. 221.
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Acest proces este numit dematurizare, deoarece dezvoltarea tehnologiei sau preferintele

consumatorilor rup standardizarea productiei®.

Knickerbocker a formulat in 1974 o altd teorie bazati pe imperfectiunile pietei®. Tn

literatura economica s-au consemnat doud motive principale pentru alegerea unei tari ca locatie:

- Firmele cauta un nivel de accesibilitate ridicat in tara gazda
- Firmele vor sa se foloseasca de resursele locale existente in acea tara
Knickbocker adaugd un al treilea motiv: firmele vor investi intr-o tard pentru a
contracara o miscare similara ficuta de un rival pentru a nu pierde avantajul competitiv. Tntr-o
situatie de piatd oligopolista, firmele dintr-o industrie tind sa imite decizia rivalului. Autorul
foloseste un numar mare al corporatilor multinationale din SUA pentru a demonstra un model
de dezvoltare. Rezultatele sugereaza ca reactia oligopolistica creste odatd cu nivelul de
concentrare si scade cu diversitatea produselor®. Teoria pare a fi valabild pentru unele industrii
mari ca cea a automobilelor, produselor chimice si electronice. Totusi, teoria nu explica ce a

motivat initial prima firma s investeasca®.

Toate aceste teorii joacd un rol important in dezvoltarea literaturii teoretice privind ISD,
insd au citeva problematici. In primul rand, asa cum concluzioneazi Dunning®, accentul
acestor teorii este pus pe explicarea caracteristicilor care fac 0 anumita companie mai inclinata
ctre a investi in afard si nu ofera explicatii asupra modului si locatiei catre care acestea se vor
indrepta. Mai mult decat atat, aceste teorii presupun cd o companie detine avantajul n
comparatie cu celelalte, insa nu explicd cum reuseste o companie s 1si construiasca un astfel
de avantaj si in final, cum este transferat avantajul intr-o tara strdina si care sunt potentialele

probleme ce decurg din acest transfer.

Una dintre putinele teorii aparute inainte de 1980 care vorbesc despre factorii de
localizare a ISD le apartine lui Hood si Young®4. Ei argumenteazi ci, de vreme ce costurile
salariale din diferite state variazd, companii cu tehnologie low-cost se muta cétre tari in care
salariile sunt mici. In anumite state insd, sunt create bariere tarifare pentru restrictionarea

importurilor. Corporatiile multinationale investesc in astfel de tari pentru a produce bunurile

4 Ibidem, p. 222.

% Frederick T. Knickerbocker, op. cit.

51 Ibidem.

52 Dinakar Nayak, Rahul N. Choudhury, op. cit. p. 11.

53 John H. Dunning, Explaining International Production, Londra, Unwin Hyman, 1988, p. 34.

>4 Neil Hood, Stephen Young, The Economics of Multinational Enterprise, Londra, Longman, 1979.
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acolo, evitand deci barierele tarifare. Cateodata disponibilitatea unor materiale neprelucrate
ieftine si numeroase incurajeazd ISD®. Un impact major asupra teoriei ISD l-a avut si
adaugarea factorului de internalizare de catre Buckley si Casson. Acestia au oferit o altd
explicatie a ISD insistdnd pe tehnologie si input intermediar®. Ei au sugerat cd accentul nu
trebuie pus pe specificitatea tarii ci pe nivelul industriei si determinantii la nivelul firmelor®’.
Buckley si Casson analizeaza corporatiile multinationale in framework-ul dezvoltat de Coase®8.

Teoria lor este cunoscuta ca teoria internalizarii, fiind bazata pe trei postulari:

a. Firmele 131 maximieaza profiturile intr-o piatd imperfecta;
b. Daca pietele pentru produse intermediare sunt imperfecte, apare tendinta de a crea piete
interne pentru a evita pietele pentru produse intermediare;
c. Internalizarea pietelor mondiale duce la crearea corporatiilor multinationale®®.
Internalizarea este un principiu general care explicd limitele organizatiilor. Prin acest
concept se incearca explicarea problematicilor ce tin de modul in care se modifica limitele
organizatiilor in anumite circumstante. Cele mai multe companii cumpdra servicii intermediare
de la alti operatori, iar in anumite conditii, poate deveni mai profitabil ca ele sa internalizeze si
aceste proceduri. De exemplu, o companie poate internaliza proceduri ce tin de retail in
comertul international. Exemplul clasic pentru internalizare este “do it yourself” care arata
importanta deciziilor de internalizare nu doar pentru companii ci i penru utilizatorii individuali.
Teoria internalizarii presupune alegerea rationala realizata Tn urma unei analize cost-beneficiu.
Confruntati cu aceasta situatie, profitul unei subsidiare poate fi utilizat ca venit pentru crearea
uneia noi, sau tehnologia dezvoltatd intr-o subsidiard poate fi utilizatd in alta®®. Cand
internalizarea implicd operatiuni in state diferite atunci inseamnd intrinsec ISD, chiar daca
actiunea nu inseamna neaparat tranzactii comerciale internationale si tranzactii in interiorul unei

companii.

Buckley si Casson identifica cinci tipuri de imperfectiuni ale pietelor®:

%5 Vyuptakesh Sharan, op. cit, p. 220.

% Vezi Peter J. Buckley, Mark C. Casson, The Future of the Multinational Enterprises, Londra, Macmillan, 1976.
SWitold J. Henisz, The power of the Buckley and Casson thesis: The ability to manage
institutional idiosyncrasies, in “Journal of International Business Studies”, 2003, vol. 34, No. 2, pp. 173-184.

%8 Coase oferi o explicatie economici a motivelor pentru care indivizii decid si formeze parteneriate, companii si
alte tipuri de afaceri Tn loc de a face comert bilateral prin contracte. El noteaza ca existd un numar de costuri de
tranzactie pentru a utiliza piata si astfel, o firma va trece la productia interna pentru a evita astfel de costuri.

%9 Dinakar Nayak, Rahul N. Choudhury, op. cit. p. 5-6.

6 Peter J. Buckley, Mark C. Casson, The internalisation theory of the multinational enterprise: A review of the
progress of a research agenda after 30 years in “Journal of International Business Studies”, 2009, nr. 40, p. 1566.
61 Ibidem.
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a. Coordonarea resurselor necesita timp;

b. Exploatarea eficientd a puterii pietei presupune preturi discriminatoare;
c. Un monopol bilateral produce situatii de negociere instabile;

d. Un cumparator nu poate estima corect pretul bunurilor de pe piata;

e. Interventiile guvernamentale in pietele internationale ofera stimuli pentru transferul
costurilor.

Anii 80 au fost martorii a doua modificari majore in ceea ce priveste ISD. Prima este
aceea ca SUA a devenit nu doar un creditor major, ci si o destinatie importanta a ISD, iar a doua
este emergenta Japoniei ca investitor major in piata americana si cea europeana, din motive ce
tin In principal de reducerea costului muncii. Intensificarea ISD 1n anii 1980 se datoreaza
globalizarii afacerilor si a emergentei comertului international controlat®?. Mai mult decét atét,
sa fie teoretizate beneficiile mutuale ale ISD, atat pentru CMN cat si pentru tara gazda. Un alt
motiv al intesificarii volumului de ISD este determinat de deprecierea dolarului American in a
doua parte a anilor 80. Fluxurile totale de ISD din tari industriale au crescut de patru ori intre
1984 si 1990.

Tn perioada 1990-1992, fluxurile ISD au scdzut din pricina incetinirii si ulterior a
stagndrii cresterii economice in tarile cu o pondere mare a industriei in economie, dar aceasta
etapa a fost depasita rapid din pricina a trei motive principale: a) cresterea numarului mic de
companii care devin multinationale; b) extinderea diversificarii sectoriale a ISD, in special in

zona serviciilor; ¢) cresterea numarului de téri care devin investitori externi sau tari gazda®.

Daca dezbaterea privind ISD din perioada de dupa cel de-al Doilea Razboi Mondial a
fost marcata de critica neocolonianismului, inteles ca intentia unei companii de a controla
mijloacele de productie si de a influenta politica internd a unui stat, in 1991 dezbaterea s-a
conturat 1n jurul fostului bloc sovietic si a mostenirii ideologiei marxiste care considera ISD un

instrument capitalist opresiv®*

1.2.2 Paradigma eclectica - OLI

In materie de teorii ale ISD, sfarsitul anilor 70 si inceputul anilor 80 fac din ce in ce mai

vizibila, paradigma eclectica - cea mai extinsa teorie in domeniul internationalizarii firmelor.

62 Joshua Aizenman, Foreign Direct Investment as a Commitment Mechanism in the Presence of Managed Trade
n “NBER Working Paper”, nr. 4102, 1992.

% Imad A. Moosa, Foreign direct investment. Theory, evidence and practice, New York, Palgrave, 2002, p. 18.
& Ibidem, p. 17.
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Aceasta a fost elaboratd perfectionata pe parcursul a 50 de ani de cercetare de catre John D.
Dunning. Teoria are la baza modelul OLI, ce face referire la concepte dezvoltate anterior pe
care le combina constituind un sistem de abordare unitar. Teoria Tmbind atat teorii micro cat si
macro economice ale ISD, dar si teoria comertului international cu cea a localizarii investttiilor,

avantajele de monopol si teoria internalizarii.

Paradigma eclecticd oferd un sistem de referintd holistic pe baza cdruia se poate
investiga semnificatia factorilor ce influenteaza atat expansiunea initiala a CMN cat si cresterea
volumului activitatilor acestora®. Acest mod de abordare faciliteazd comparatia dintre diversele
teorii prin stabilirea unei baze comune intre diferitele abordari si prin clarificarea unor intrebari
teoretice si nivele de analiza. Din pricina nivelului de generalitate, OLI are doar o capacitate
limitata in a explica diferitele tipologii de productie sau comportamentul anumitor companii, in
afara cazului Tn care teoria este aplicatd pe un context stabilit initial®®. Astfel, teoria OLI este
dependenta de context iar configuratia acesteia poate varia in functie de companii, regiuni,
industrii sau activitati. Mai mult decat atat, aplicabilitatea sa depinde in cele mai multe cazuri
de determinantii ISD. Asadar, in lucrarea de fata vom plasa contextul studiului in atractivitatea

Romaniei si Poloniei ca tari gazda pentru ISD 1n perioada 1990-1999.

Dunning adauga trei factori la teoria internalizarii ce fusese bazata exclusiv pe costurile de

tranzactie®’:

- Ownership Specific Advantages (O) - Avantajul comparativ legat de proprietate se
referd la elementele care 1i oferd unei companii un avantaj specific prin comparatie cu
cele ale companiilor nationale sau de alte origini care opereaza in tara gazda. Aceste
capabilitati pot contine atat valori tangibile cum ar fi tehnologia superioara, sisteme de
productie si promovare superioare, know-how sau resurse financiare si valori intangibile
precum reputatia, fondul comercial sau brand-ul. Astfel de avantaje pot fi rezultatul
accesului exclusiv al companiei pe piatd cat si al protectiei guvernamentale. Totodata,
compania se poate bucura de beneficii din pozitia monopolistica, avand astfel avanataj

fata de alte firme din pricina existentei barierelor tarifare.

8 Carmen Stoian, Frakiskos Filippaios, Dunning’s eclectic paradigm: A holistic yet context specific framework
for analyzing the determinants of outward FDI: Evidence from international Greek investments in “International
Business Review”, 2007, Vol. 17, nr. 3, p.4.

% John H. Dunning, Explaining International Production, George Allen and Unwin, Londra, 1988, p. 1.

67 John H. Dunning, Explaining changing patterns of international production: in defence of the eclectic theory,
in “Bulletin of Economics & Statistics”, 1979, vol. 41, nr. 4, pp. 269-295.
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- Location Advantages (L) - avantaje care fac tara gazda o locatie mult mai atractiva
pentru ISD. Altfel spus, devine mai profitabil pentru companie sd isi foloseasca
avantajul de proprietate intr-o tara straind sub forma ISD decéat prin exporturi sau
transferarea unei francize®®. Tot aici sunt inclusi factori precum disponibilitatea
resurselor naturale, dimensiunea pietei, costurile de transport, similaritdtile culturale,
reglementarile guvernamentale privind capitalul strdin si politica economica a tarii
gazda®®. Avantajele legate de locatie sunt influentate si de efectele coruptiei din tara
gazda.

- Internalization Advantages (l)- concluzioneaza teoria lui Buckley si Casson,
rationamentul fiind cd In general companiei i este mai avantajos sa se foloseasca de
avantajele de proprietate inerne decat sa le vanda catre parteneri locali prin acorduri
contracturale”™. Accentul este deci pus pe avantajele legate de productia proprie, mai
degraba decat pe productia prin intermediul unui acord de parteneriat, cum ar fi

acordarea de licente sau formarea in comun a unei societati comerciale.

Conform teoriei eclectice OLI se disting doua tipuri de ISD:

- Investitii de piata
- Investitii in resurse
Contributia majora a lui Dunning si paradigmei OLI a fost sa combine mai multe teorii
complementare si sa identifice un set de factori care influenteaza activitdtile corporatiilor
mmultinationale. Autorul a testat empiric teoria si a obtinut rezultate satisfacdtoare. Una dintre
criticile teoriei eclectice este ca include atat de multe variabile incat isi pierde practicalitatea
operationald’. Potrivit lui Kojima, varianta initiald a paradigmei eclectice esua in explicarea
ISD dintr-o perspectivd macroeconomica, accentuand setul de avantaje ale companiei pentru
care este mai profitabil sa investeascd si nu pe cele ale tarii gazda’?. Dunning va argumenta

ulterior ca factorii descrisi in paradigma eclectic deriva din alte teorii ale ISD. Astfel, OLI poate

8 John Dunning, The theory of international production, in “The International Trade Journal”, 1988, vol 3, nr. 1,
pp. 21-66.

% Ibidem.

70 John H. Dunning, Toward an eclectic theory of international production: some empirical tests, in“Journal of
International Business Studies”, 1980, vol. 3, nr. 1, pp. 9-31.

L Alan A. Bevan, Saul Esterin, The determinants of foreign direct investment into European transition economies,
in “Journal of Comparative Economics ”, 2004, vol. 32, p. 775-787.

2 Kiyoshi Kojima, Macroeconomic versus international business approach to direct foreign investment, Tn
“Hitosubashi Journal of Economics ”, 1982 vol. 23, pp. 1-19.
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fi tratatd ca o metodologie din care se pot extrage anumite seturi de variabile, In functie de

studiul de caz.

Deoarece lucrarea de fatd se bazeaza pe explicarea factorului de locatie si pentru ca cele
trei categorii de factori sunt interdependente, cercetarea va fi fundamentata pe baza paradigmei

eclectice. Un alt motiv pentru alegerea acesteia este acela cd variabilele alese ca determinanti ai ISD,

discutate Tn continuare se inadcreaza la nivel teoretic in cele trei categorii de factori propusi de Dunning.

1.3. Determinanti ai ISD

Decizia unui agent extern de a investi este influentatd de o combinatie de factori
traditionali si non-traditionali. Alegerea locatiei si a tipului de investitii depinde de un calcul
rational al investitorului. Literatura investitiilor straine directe oferd o multime de clasificari a
motivatiilor ce stau in spatele ISD. In acest subcapitol vom discuta determinantii ISD
divizandu-i in doua categorii: factori interni - rezultand din motivatiile companiei si externi.

legati de climatul tarii gazda.

1.3.1 Motivatii ale companiilor

Conform paradigmei eclectice, Dunning considera ca exista patru categorii de motivari

ale investitorilor straini’?

e Obtinerea unor resurse - investitiile apar atunci cdnd o companie doreste acces la
anumite resurse precum materii prime, minerale sau forta de munca ieftina. Astfel de
investitii au loc atunci cand anumite resurse nu exista pe piata locala sau cand costul
obtinerii lor este semnificativ mai mare.

e Acces pe piata - ISD au loc atunci cand o companie doreste acces la piata interna a tarii
gazda - 0 piatd de dimensiuni mari sau una cu un potential de crestere va insemna deci,
un stimul pentru o companie externa. Stabilirea operatiunilor intr-o tara gazda este
desori legata de dorinta companiei de a obtine acces catre intreaga regiune. Un scenariu
des-intalnit este acela al deschiderii unei facilitati de productie in strainatate cu scopul
stabilirii unei baze de export catre tarile vecine. Totodata accesul pe o anumita piata

poate reprezenta o reactie la politicile protectioniste ale statului sau regiunii respective.

3 John H. Dunning, An evolving paradigm of the economic determinants of international business activity, Tn
“Advances in International Management”, 2004, vol. 15, pp. 3-27.
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e Eficientizare - ISD pot fi realizate si ca urmare a cresterii eficientei companiei prin
scaderea costurilor de baza sau extinderea operatiunilor. Acest lucru 1i poate oferi un
avantaj competitiv companiei in cauza.

e Dezvoltare strategica - companiile investesc in straindtate pentru a obtine acces la

anumite active strategice dintr-un anumit domeniu (ex. know-how)

Desi Dunning scoate in evidenta cele patru motivatii principale. exista si alte tipologii
care descriu factori importanti ce trebuie luati in considerare in analiza ISD. Determinantii

interni ai companiilor pot fi grupati in trei categorii: de piata, cost si eficienta.

Deoarece lucrarea de fatd se concentreaza pe cel de-al doilea factor al paradigmei OLI,
ne vom concentra pe determinantii ce tin de alegerea unei tari gazda. Asadar, in ceea ce priveste
alegerea realizatda de o CMN consideratiile legate de piatd joacd deci un rol vital in luarea
deciziei investitiei si a alegerii tarii gazda’®. Cel mai important factor din prima categoria este
reprezentat de dimensiunea si capacitatea de absorbtie a pietei. Dimensiunea pietei este definita
de populatie, iar capacitatea de absorbtie este masurata raportat la veniturile populatiei, fiind
reflectat de obicei de PIB/capita”™. Dimensiunea pietei este importantd atunci cand investitiile
au obiectivul de a profita de cererea de pe piata. jucand un rol diminuat atunci cand tara gazda

este aleasd doar pentru functii de productie, obiectivul fiind exportul?®.

Alt factor determinant poate fi perspectiva de crestere a pietei. Estimarile economice
reprezintd un indicator important care afecteaza decizia unui investitor strain de a incepe o
activitate intr-o anumita locatie sau nu. La fel de important poate fi si accesul la piata regionala
- astfel, calitatea de membru a tarii gazda intr-o organizatie economica reduce barierele vamale

si deci, creste accesibilitatea atragand potentiali investitori’’.

Al doilea grup de factori interni ce influenteaza ISD este reprezentat de costuri.
Companiile multinationale isi vor localiza investitiile in pietele care le dau oportunitatea de a
castiga un avantaj comparativ fatd de concurentd. Acestea sunt posibile doar in state Tn care

costul de productie este relativ scazut comparat cu tara de provenientd sau alte state.

" Laura Resmini, The Determinants of foreign direct investment in the CEECs. New evidence from sectoral
patterns ih “Economics of Transition”, 2000, vol. 8, nr. 3, pp. 665-689.

5 Ibidem.

8 Ana Maria Wieclawik Sinnathamby, Joanna Dominika Czernicka, Foreign Direct Investment in Poland: Key
determinants and the impact of Poland's accession to European Union, in “Master thesis. Aarhus School of
Business”, 2009 p. 30.

""Massimo Motta, George Norman, “Does economic integration cause foreign direct investment?”, International
Economic Review, vol 37, no. 4, 1996, pp. 757-783.
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In acest grup o atentie deosebitd trebuie oferitd investitorilor in resurse (resource
seeking investment). Tn acest caz, compania va folosi ISD pentru a utiliza resursele ieftine din
tara gazda sau pentru a reduce costurile de productie. Acest lucru va duce la emergenta unor
multinationale integrate vertical. Astfel de firme isi divizeaza procesul de productie in diferite
stagii si apoi localizeaza activitati particulare in diverse state in functie de diferentele de pret’®
Acest grup se poate diviza in trei categorii. Prima se refera la investitiile localizate in tarile
bogate Tn resurse naturale necesare companiei, care la randul lor sunt ieftine. A doua categorie
este orientata catre obtinerea de fortd de munca ieftind si fara pregatire, tip de investitii la care
apeleaza marii producatori si multinationalele din state in care forta de munca este relativ
costisitoare. Al treilea grup se refera la investitii In resurse intangibile precum fortd de munca

pregatita, know-how, informatie.

Pe langa cele trei categorii, obiectivele legate de cost pot fi motivate si de factori
precum: existenta infrastructuri bune, taxe scazute, acces la credite ieftine sau preferentiale,

costuri mici de deschidere a unei afaceri.

Determinantii legati de eficienta sunt, de facto, o combinatie intre factorii de piata si cei
legati de cost. CMN care doresc sa obtina eficienta 1si vor concentra activitatea in pietele cele
mai atractive, luand in considerare factori precum costul de productie, politicile economice si
caracteristicile pietei. In general, astfel de investitii se bazeazi pe obtinerea atat a unor avantaje
comparative cat si a unora legate de contextul intern din tara gazda, aici fiind incluse variabilele

legate de conditiile fiscale si legislatia cu privire la ISD.
1.3.2 Determinanti rezultati din caracteristicile specifice ale tarii gazda

In ceea ce privese Europe Centrala si de Est, unul dintre cei mai importanti factori ce
determina decizia unei CMN de a investi in regiune este reprezentat de climatul investitional
din tarile gazda. Alcatuind factorul L (locatie) a paradigmei eclectice, acesta se constituie dintr-
un grup de variabile ce determina conditiile investitiei intr-o anumita tara si nivelul de
atractivitate al tarii fatd de un investitor strain. Contextul intern cuprinde trei categorii de

factori: conditii in care activeaza investitorul intern, stimuli pentru investitori si factori de risc’®.

78 Elhatan Helpman, “A simple theory of international trade with multinational corporations”, Journal of Political
Economy, col. 92, nr. 31,1984, pp. 451-471.
" Ana Maria Wieclawik Sinnathamby, Joanna Dominika Czernicka, op. cit., p. 33.
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Contextul politic si macroeconomic reprezintd unul dintre cei mai importanti factori
care determin conditiile in care investitorii strdini isi desfisoara activitatea in tara gazda®. Tn
general, factorii economici joaca un rol foarte important in cazul statelor dezvoltate, iar factorii
politici devin cruciali Tn cazul statelor in curs de dezvoltare. Factorii politici pot fi divizati in
factori interni si internationali. Cei din urma joaca un rol important in cazul statelor dezvoltate
deoarece ele tind a fi mai stabile politic. Pentru statele Tn curs de dezvoltare ambii factori sunt
importanti in a determina situatia politica a tarii. Stabilitatea politicd generald este Tn general
determinata de stabilitatea guvernului, gradul de implementare a reformelor, puterea partidelor
de opozitie si dimensiunea conflictelor politice, sociale sau etnice. Mai mult decét atat,
stabilitatea politica este influentatd masiv si de apartenenta la organizatii de integrare regionala
(ex: Uniunea Europeand) sau organizatii internationale (ex: Fondul Monetar International)®®.
Literatura din domeniu ofera dovezi ale faptului ca democratia este vazuta ca cel mai favorabil

regim de catre investitori®,

Factorii economici influenteaza decizia investitorilor in ceea ce priveste ISD deoarece
determind eficienta si profitabilitatea unei investitii. Fiind masurabili, factorii economici pot
oferi o perspectivd mai sigura asupra situatiei macroeconomice. Distingem trei grupuri de
factori: primul grup se refera la indicatori ai nivelului de crestere economica precum:
PIB/capita, somaj, comert extern, nivelul de taxare si costul muncii. Al doilea grup de factori
caracterizeaza relatiile financiare cu tarile straine (includem deficitul bugetar si datoria externa).
Ultimul grup se refera la politica monetara a statului, avand indicatori ca rata de schimb valutar

sau rata inflatiei®.

Stabilitatea politico-economica influenteaza nu doar cantitatea de investitii straine, dar
si tipul investitiilor. Conditiile instabile pot atrage investitori speculativi interesati de tranzactii
pe termen scurt, $i nu investitori pe termen lung a caror activitate contribuie la dezvoltarea

economiei tarii gazda®.

8 Vezi David Wheeler, Ashoka Mody, International investment location decisions. The case of U.S firms, in
“Journal of International Economics”, 1992, vol. 33, pp. 57-67. Robert Grosse, Len J. Trevino, New institutional
economics and FDI Location in Central and Eastern Europe, Tn “Management International Review ”, 2005, vol.
45, nr. 2, pp. 123-145.

81 Ana Maria Wieclawik Sinnathamby, Joanna Dominika Czernicka, op. cit, p. 34.

82 Romita Biswas, Determinants of foreign direct investment, in “Review of development economics”,2002 vol.
6, nr. 3, pp. 462-504.

8 Andres Aslund, Lessons from Reforms in Central and Eastern Europe in the Wake of the Global Financial
Crisis, in “Peterson Institute for International Economics ”, 2002, Working Paper 12-7, p. 8.

8 Ana Maria Wieclawik Sinnathamby, Joanna Dominika Czernicka, op. cit, p. 35.
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Pe langa factorii economici, atractivitatea tarii este influentatd si de conditii naturale

cum ar fi localizarea geografica, climatul si resursele naturale.

Pe masura ce ISD s-au intensificat la nivel global, iar legislatia nationala s-a dezvoltat
si in sensul cuprinderii reglementarilor privind conditiile in care pot activa investitorii straini,
a aparut necesitatea de a normaliza ISD la nivel international. Astfel, existd numeroase
reglementdri internationale formate sub forma unor acorduri internationale, regionale sau

bilaterale de investitii.

Stimuli pentru investitorii straini - Atractivitatea tarii gazda este sporitd prin diferite
actiuni de facilitare a investitiilor realizate cu scopul incurajirii si usurdrii activitatii
investitorului intr-o anumita tara. Cele mai utilizate metode sunt stimulii de investitii, ce au

scopul nu doar de a atrage ISD, ci si de a le directiona in anumite sectoare, regiuni ori industrii.
Stimulii investitionali pot fi divizati in:

- Fiscali - cu scopul reducerii taxelor pentru investitorii straini
- Financiari - cand guvernul ofera reurse investitorului strain
- Indirecti - cu scopul sporirii profitabilitatii

Subventiile si scaderile de taxe sunt printre cele mai utilizate metode de catre guverne.

Rolul acestora a crescut considerabil, rezultatul fiind competitia dintre state pentru a atrage
ISD prin oferirea unor stimulii mai avantajosi. Acesti stimuli financiari sunt, de obicei, corelati
cu o serie de obligatii ce trebuie respectate de compania investitoare. Cu toate acestea, se poate
intampla castimulii sd nu fie suficienti pentru a atrage investitori din pricina altor impedimente

de natura birocratica sau institutionala®®.

Pe langa stimulii financiari, statele pot urmari si alte activitati de Imbunatitire a
climatului de afaceri pentru investitorii strdini. O parte importantd a mediului de afaceri e
reprezentatd de accesibilitatea transporturilor si a infrastructurii de telecomunicatii, deoarece
afecteaza sistemul logistic al companiei®. Decizia de a investi este influentata si de nivelul de

dezvoltare a bancilor locale si a pietei de capital.

Imbunatitirea conditiilor in care opereaza investitorii intr-o tara este afectati si de
promovarea tarii ca locatie potentiala a ISD. Promovarea activitatilor cu scopul de a atrage

investitori este de obicei realizatd prn intermediul unor agentii guvernamentale care oferd

8 Ibidem, p. 37.
8 David Wheeler, Ashoka Mody, op. cit., pp. 57-67.
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investitorilor un ajutor direct in timpul desfdsurarii activititilor din tara gazda precum si

1o, ey

Asadar, in vederea Indeplinirii scopului lucrarii, analiza va fi realizata intr-o perspectiva
macroeconomica, fiind utilizata paradigma OLI pentru oferirea unui cadru general de incadrare
a motivatiilor companiilor de a investi in Romania si Polonia. Astfel, accentul va fi pus pe
avantajele de proprietate si mai ales factorul locatie, acesta fiind considerat a fi cel mai

important Tn ceea ce priveste intelegerea specificului ISD in Europa Centrala si de Est.

31



I1. Preconditiile si cadrul ISD in Romania si Polonia 1989-1999

I1.1. Rolul ISD in economia mondiala
Economia mondiala a perioadei 1970-1980 a fost fara indoiala marcata de consecintele

celor doua crize petroliere din 1973-74, respectiv 1979-89 caracterizate prin fenomenul
stagflatiei®”. In mod inerent, evolutia ISD a fost afectata masiv, abia in 1986 fiind depasit varful
de $57 miliarde atins Tn 1979. Cu toate acestea, incepand cu 1983 si redresarea economica la
nivel mondial, rata de crestere anuald a ISD atingea un nivel fara precedent, de 29%, de trei ori
mai rapid decat rata de crestere a exporturilor si de patru ori mai mare decét rata de crestere a

productiei la nivel mondial®.

Tab. 1. Cresterea fluxurilor de ISD, exporturi si PIB mondial, 1983-1989

Indicator Rata crestere anuala 1983-1989 (%)
Fluxuri ISD la nivel global 28.9

Exporturi la nivel global 9.4

PIB mondial 7.8

Sursa: UNCTC, “World Investment Directory”, New York, 1991, p. 4

Dupa 1985, PIB real al statelor dezvoltate crestea cu o ratd anuala medie de 3,5%, iar in
statele 1n curs de dezvoltare cu 3,4%. Performantele economice imbunatatite ale statelor in curs
de dezvoltare in a doua jumatate a anilor ‘80, Tn special a celor ce acumulasera datorii externe
masive se datoreaza inversarii unor procese ce au dus la inhibarea fluxurilor de 1ISD din prima
jumatate a decadei si anume, abilitatea investitorilor de a-si repatria profiturile®. Alt factor ce
std in spatele cresterii volumului de ISD este reprezentat de cresterea numarului de tari ce devin
investitori externi, erodand pozitia Statelor Unite ale Americii si Regatului Unit al Marii
Britanii si Irlandei de Nord ca investitori. Cel mai important nou investitor pe pietele mondiale
era reprezentat de Japonia, numarului de companii transnationale japoneze crescand cu 62%
din 1985 pana in 1989,

Totodata, cresterea ISD s-a datorat si numarului mare de fuziuni si achizitii

transnationale, conduse de forte tehnologice si competitive. in 1992, programul de integrare a

87 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p.84.

8 UNCTC, World Investment Report 1991. The Triad in foreign direct investment, New York, f.e., 1991, p. 3:
http://unctad.org/en/Docs/wirl991overview en.pdf (12 ianuarie 2017).

8 1bidem.

% Cresterea ISD provenind din Japonia se datoreaza in mare parte aprecierii yen-ului la monedele occidentale, fapt
ce a facut achizitia de active strdine mult mai profitabila fata de piata internd, lucru cuplat cu surplusuri bugetare
si politicile protectioniste din pietele exterioare. Un lucru similar s-a intdmplat si n noile economii in curs de
industrializare precum Singapore, Hong Kong, Taiwan..
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Pietei Interne a UE a condus nu doar la cresterea ISD, ci si la o crestere a investitiilor intre
statele membre®!. in final, cresterea sectorului de servicii in economia mondiald, cuplat cu
liberalizarea relgementarilor asupra miscarilor de capital in acest sector a rezultat in cresterea

activitatii investitionale a corporatiilor transnationale in domeniul servicilor.

UE a devenit ulteior nu doar un primitor masiv de I1SD ci si un principal investitor. Tn
perioada precedentd anului 1990, ISD provenind din state europene aveau ca destinatie tari
africane, unele fiind foste colonii ale membrilor CE, remarcandu-se si un interes crescut catre

Europa Centrala si de Est.

Fig. 1. Ponderea grupurilor de tiri in stocurile totale de ISD (State beneficiare)
120
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N
o

M T&ri in curs de dezvoltare M Tdriin tranzitie Tari dezvoltate

Sursa: UNCTADstat http://unctadstat.unctad.org/wds/TableViewer/tableView.aspx

Dupa cum arata graficul, se poate observa ca tarile dezvoltate reprezinta cel mai
important actor Tn domeniul ISD, cu o pondere usor in scadere in anii 90. Pe locul al doilea se
afla grupul numeros al statelor in curs de dezvoltare, care a beneficiat in aceasta perioada de

intrari masive de ISD, in special in zona Asiatica. Tarile slab dezvoltate din Africa nu au

91 UNCTC, op.cit, p. 5.
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beneficiat de cresteri semnificative ale ISD%. Tncepand cu 1992, se poate observa dezvoltarea

modesta a economiilor in tranzitie, ca receptor in domeniul ISD.

11.2. Contextul atragerii ISD in Europa de Est
Literatura din domeniul ISD s-a concentrat pe numeroase aspecte, pornind de la

notiunea de ISD si pand la impactul complex al acestora asupra tarilor gazda, in functie de
considerente ce variaza de la specificul acestora, originea, domeniul de aplicare, contextul
macroeconomic si bineinteles situatia politico-economicd locald. Astfel, anumite state aflate in
curs de dezvoltare au insistat pe efectul concurential potential negativ al companiilor
multinationale asupra firmelor locale, iar prin contrast, statele dezvoltate au privit ISD in

contextul mai larg al globalizarii, liberalizarii externe si eficientizari proceselor economice®,

Legaturile comerciale dintre tarile din Europa Centrala si de Est si statele occidentale
nu au Inceput insd dupa 1989. Spre exemplu, incd din perioada anilor 60 si 70, producatorii de
automobile din Franta si Italia semnau acorduri cu guvernele URSS, Poloniei si chiar Romaniei.
Astfel, in anii 60 Romania a inceput sa producd automobile Renault, iar in 1976 se semna
contractul Citroen-Olcit®. Tn perioada pre-1989 tirile din Europa Centrala si de Est avusesera
deci tentative de a se conecta la comertul global. Inci din anii 70, Poloniei si Ungariei li s-a
acordat de catre SUA clauza natiunii cele mai favorizate. La acest lucru s-au adaugat reformele
economice ale acestor state prin care se incerca o indepartare a controlului complet al statului
n economie®. Acest lucru s-a tradus Tntr-o crestere a investitiilor de 18.4% pe an ntre 1971-
1975. Ulterior, strategia de dezvoltare a fost urmata de alte state din regiune, care doreau
ridicarea standardului de viata la un nivel asemanator celui din Occident, dar fara introducerea
democratiei sau a privatizarii®®. Cu toate acestea, sistemul adoptat reprezenta o recunoastere a
faptului cd prin comert, capitalul strdin va putea ajuta la dezvoltarea economiilor acestor tari.
Perioada respectivd a marcat si inceputurile imprumuturilor semnificative ale organizatiilor
internationale, statelor si bancilor occidentale catre aceste state. Stagnarea de la finalul anilor

70 si inceputul anilor 80 a reprezenat insd un semnal al esecului incercarilor de reformare fara

92 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p. 87.

9 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cit., p. 161.

% Luminita Gatejel, A Socialist-Capitalist joint-venture: Citroen in Romania during the 1980s, in The Journal
of Transport History”, 2017, Vol. 38, nr. 1, pp. 4-6.

% Elizabeth De Boer-Ashworth, The Global Political Economy and Post-1989 Change. The Place of the Central
European Transition, Londra, Macmillan Press Ltd, 2000, p. 41.

% 1hidem.
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reforme politice. Tn 1989 datoria externi Poloniei atingea 43 miliarde dolari®’. Observam in
tabelul de mai jos ca, cu exceptia Cehiei care a reusit sa 1si tind sub control datoria externa si a
Romaniei, a carui lider, Nicolae Ceausescu a realizat rambursarea datoriei in anii 80, cu pretul
scaderii consumului®® intern si fortarii exporturilor, celelalte state din regiune incepeau tranzitia

cu un nivel al datoriei externe foarte ridicat.

Tab. 2. Datoria externa a statelor din fostul bloc socialist in 1989 si 1994

Stat  Datoria externd  Datoria externd
total (mld. $) totali (% din
PIN)
1989 1994 1989 1994

Bulgaria | 10.13 10.468 18 104.8
Cehia 6.1 10.694 18 29.7
Ungaria 20.4  28.016 73 70.1
Polonia 43.1 42.16 55 46.2

Romania 1.09 5.492 3 18.3
Slovacia 1.82 4.067 11 33.2
Slovenia | n/a 2.29 nla 16.4

Sursa: Subidey Togan,Vudayagi Balasubramanyan, Turkey and Central and Eastern Europen Countries

in Transition. Towards Membership of the EU, Londra, Palgrave Macmillan, 2001, p. 73

Asadar, aparitia economilor in tranzitie a adus In dezbatere noi probleme, precum cea a
necesitatii transformarii unor industrii masive, dezvoltate Tn contextul unei economii
centralizate, nesupuse regulilor pietei libere si prin urmare atipice®®. Asadar, statele din blocul
estic aveau misiunea de a modifica structura de proprietate in scopul modernizarii unui sistem
ineficient si rigid*%. Efectele politicilor de modernizare au declansat crize mai mult sau mai
putin puternice in tot Estul Europei, iar succesul acestora a depins in mare masura de aspecte
precum ideologia partidelor politice aflate la putere sau in opozitie si aplicarea unor reforme
solide Tn economie, mostenirii economice mai mult sau mai putin favorabila schimbarilor,

contextului international, dar si capacitatii de atragere a ISD%L,

7 1bidem.

98 Bogdan Murgescu, Romdnia si Europa. Acumularea decalajelor economice (1500-2010), Bucuresti, Polirom,
2010, p. 371.

% Ibidem, p. 162.

100 1hidem.

101 1hidem.
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Tn acest context, efectele 1ISD Tn Europa de Est au fost mai complexe, deoarece acestea
puteau avea un rol major in privatizarile intreprinderilor de stat, integrarea in economia
internationala, fiind deseori raspunzatoare pentru distrugerea ori crearea unor locuri de munca

sl a unei culturi organizationale bazate pe eficientd si productivitate.

11.3. Contextul politico-economic din Romania si Polonia 1990-1999

11.3.1 Cazul Romaniei

Anul 1989 a marcat ceea ce avea sd insemne victoria politica, economicd, ideologica si
culturala a capitalismului, mai exact a Occidentului, fiind urmata de reorientarea noilor societati
din lagdrul socialist catre un nou model de dezvoltare si regindire a propriei civilizatiil®.
Résturnarea regimului politic comunist a reprezentat un consens in randul societatilor din toate
statele Europei Centrale si de Est, desi modul in care aceasta urma sa se petreaca ramanea o
incertitudine. Tranzitia politico-economica din Romania s-a facut intr-o maniera stangace si
incoerenta. Bogdan Murgescu si Daniel Daianu impart perioada anilor 90 din punct de vedere

economic Tn mai multe etape?®3:

“1990-1992 — prabusirea productiei si dezintegrarea partialda a structurilor
economiei centralizate: primele elemente ale transformarii (liberalizarea comertului
exterior si a preturilor, destramarea cooperativelor agricole), perturbate de o scadere
drastica a PIB-ului);

- 1993-1996 — recuperare partiala in cadrul unui set de reforme graduale si
precaute, insotite de o anumita renastere a structurilor economice centralizate; reforma
impozitarii (introducerea TV A-ului); investitii strdine limitate; privatizare in favoarea
actorilor locali (privatizare prin voucher, metoda MEBO) si evitind restructurarile
majore; subventionare a unor intreprinderi prin credite acordate de catre bancile detinute
de stat;

- 1997-1999 — o a doua mare recesiune in contextul deciziilor politice de a
liberaliza Tn continuare economia, de a restructura mari segmente ale ei si de a inchide
companiile producétoare de deficit; o scadere drastica a productiei (productia industriala

a scazut cu peste 20%), care, in combinatie cu influentele nefavorabile ale crizei

102 \/ladimir Pasti, Noul capitalism romanesc, lasi, Polirom, 2006, p. 3.
103 Dainel Daianu, Bogdan Murgescu, Incotro se indreapta capitalismul romanesc. O pledoarie pentru reforme,
institutii incluzivesi o Uniune Europeand mai functionald, in ,International Policy Analysis”, 2013, pp. 5-6.
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financiare asiatice si rusesti din 1997-1998, a agravat aceastd recesiune; privatizarea

mai multor companii mari prin investitii straine directe strategice.”

National-comunismul a ldsat o mostenire dezastruoasa noului regim politic initiat n
decembrie 1989 si prin urmare Romania s-a dovedit a fi foarte slab pregétita pentru provocarile
unui sistem democratic si liberalizat. Poate singurul avantaj al acesteia a fost lipsa unei datorii
externe (Romania avea un surplus bugetar de 7.5% din PIB in 19891%4), ca urmare a politicilor
adoptate n anii 80, dar care s-au realizat insa prin suprimarea consumului, reducerea
importurilor tehnologice si deci, izolarea unor parti mari ale economiei de exterior!®, Un alt
handicap lasat in urma de national-comunism era existenta unei industrii supradimensionate si
a unui sector de servicii slab dezvoltat'®. Situatia de facto arita incapacitatea companiilor
romanesti de a concura pe pietele straine, ca urmare in principal a lipsei productivitatii si
eficienteil®”. Totodatd, este de notat absenta unei clase a intreprinzatorilor!®®, urmare a
procesului de ,,dezalfabetizare economica”%, care nu a permis formarea unei elite economice

competente.

Toate aceste aspecte erau exacerbate de optimismul post-revolutionar si asteptarile
nerealiste ale populatiei care spera la o rezolvare rapida a tuturor problemelorl?, Tn realitate,
entuziasmul populist si reactiile liderilor politici la diversele propuneri sugerate de grupurile de
interese au condus la adoptarea unor politici pro-consum, la care se adauga privatizarile rapide

si deci, destabilizarea economiei nationale!'?,

O alta consecintd a prabusirii productiei a fost scaderea exporturilor de la echivalentul
a aprox. 10 miliarde de dolari in 1989 la mai putin de 5,8 miliarde de dolari in 1990 si chiar mai
putin in 1991112, {n ceea ce priveste importurile, acestea au crescut modest, insa acest lucru a
fost realizat prin scaderea importurilor necesare functiondrii intreprinderilor si cresterea

nevoilor de consum ale populatiei'!®. La toate acestea se adauga prabusirea CAER care s-a

104 United Nations Economic Commission for Europe, ,,Economic Survey of Europe in 1990-1991”, 1991, New
York, p. 58 apud. Andres Aslund, How Capitalism Was Built. The Transformation of Central and Eastern Europe,
Russia and Central Asia, Washington D.C, Cambridge University Press, 2007, p. 19.

105 Dainel Daianu, Bogdan Murgescu, op. cit., p. 10.

106 |bidem.

17 Ibidem.

108 Daniel Daianu, Transformarea ca proces real: de la comandd la piatd, Bucuresti, LR.LI., 1999, p. 102 apud.
Bogdan Murgescu, op. cit., p. 465.

109 Bogdan Murgescu, op. cit., p. 465.

110 |pidem.

111 Ibidem, p. 466.

112 1pidem.

113 1bidem.
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tradus prin-un soc extern extrem de puternic. Odata cu prabusirea diviziunii internationale a
muncii, companiile si-au pierdut subit materiile prime, intermediarii de pe pietele externe si
pietele de desfacere'!#. Desfasurandu-se simulan cu incercarile de reformare a economiilor

nationale, colapsul CAER s-a tradus intr-o prabusire a economiilor nationale.

Lucian Cernat sugereaza ca una dintre principalele greseli realizate in timpul reformelor
de la inceputul anilor 1990 este reprezentatd de neintroducerea unor mecanisme de coordonare
reale Tntre stat si societate!®. Transferul de capital cétre privati s-a realizat intr-un mod haotic,
iar lipsa coordonarii si existenta unei incertitudini generalizate a rezultatelor a exacerbat stimulii
tuturor actorilor, de la interesele privatilor si pand la politicieni ori birocrati de a se angaja in
“activitati de captura statala*6. Poate cel mai elocvent exemplu este raportul Departamentului
de Control al Guvernului din anul 2000 care arata ca 75 de parlamentari erau membri ai 51

9 A
1

comitete directoare, de administratie sau audit in cadrul unor companii “privatizate” in ciuda

conducere, politicieni de top au conservat o situatie similara sistemului comunist anterior, unde
partidul conducator era omniprezent in cadrul factorilor decizionali, interferand grav cu
activitatea economica a tarii in interes personal®'®. Pe de altd parte, aceastd practicd a dus la
crearea unei relatii intre companii si stat, care a definit (si continua sa defineasca) sistemul

capitalist roméanesc.

11.3.2. Cazul Poloniei

Prin contrast fatd de reformele graduale adoptate de Romania, Polonia a fost adepta
,terapiei de soc” in ceea ce priveste regandirea sistemului economic. Tnainte de 1989 economia
poloneza a trecut printr-o decada de probleme politice si economice cronice, in principal ca
efect al politicilor planificarii centralizate ale Partidului Comunist. Planificarea devenise un
proces de negociere care a degenerat in culturi de personalitate si abuzuri ale nomenclaturii, iar

ineficientele economice deveniserd din ce in ce mai evidente!?®,

114 Ha-Joon Chang, Peter Nolan, The Transformation of the Communist Economies. Against the Mainstream,
Londra, St. Martin Press, 1995, p. 28.

115 |_ucian Cernat, Europeanization, varieties of capitalism, and economic performance in Central and Eastern
Europe, New York, Palgrave MacMillan, 2006, p. 68.

116 1hidem.

117 Departamentul de Control al Guvernului, Raport asupra activitatii Fondului Proprietatii de Stat, Bucuresti, 2000
apud. Lucian Cernat, op. cit., p. 70.

18|_ycian Cernat, op. cit., pp. 70-71.

119 Michael Du Pont, Foreign Direct Investment in Transitional Economies. A Case Studies of China and Poland,
London, Macmillan Press Ltd, 2000, p. 63
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Deceniile de alocare birocratica au creat distorsiuni serioase, unele sectoare fiind supra-
dezvoltate, precum industra grea, in timp ce altele (mai ales zona serviciilor) erau reprimate.
Poate singurul avantaj al economiei poloneze era existenta unui tip de proprietate privata ce
precede anul 1989, deoarece fermierii polonezi isi pastrasera 77% din terenul arabil dupa al
Doilea Rizboi Mondial'?, In rest, similar sistemului din celelalte tari socialiste, preturile nu
functionau dupd regula cererii si a ofertei ci dupa decizii luate la nivel nalt, astfel incat
electricitatea, locuinta si transportul public erau masiv subventionate in timp ce bunurile de

consum pareau a reprezenta produse de lux.

Anii 1980 sunt marcati de cresterea preturilor la alimente urmate de greve inspirate de
Solidaritate. Mai mult decat atat, incapabila sa plateasca ceea ce avea sa fie una dintre cele mai
masive datorii externe pentru mai mult de un deceniu, Polonia se afla in situatia de a nu se mai
putea imprumuta pentru a face fata crizei'?. La finalul anilor 1980, datoria Poloniei reprezenta
doua treimi din PIB'?, iar inflatia atingea 250% in 198923, Tn continuare criza s-a acutizat,

economia stagnand complet si indreptandu-se cu pasi repezi spre hiperinflatie si colaps.

Caderea comunismului ldsa 1n spate o Polonie democratd, dar care trebuia sa rezolve
problemele mostenirii comuniste. Raspunsul dezbaterilor cu privire la forma transformarii a
fost articulat Tn Planul Balcerowicz, o terapie de soc menita sa reformeze rapid structura
economicd a Poloniei si si pund bazele economiei de piatd'?*. Proiectul, criticat masiv,
propunea un set de reforme radicale, ce erau vazute ca singura solutie pentru crestere economica
si liberalizare. Avand ca arhitect pe Ministrul de Finante Leszek Balcerowicz, planul era bazat

pe 6 masuri menite sa liberalizeze preturile:

1. Eliminarea preturilor fixate de stat — 90% din preturile fixe au fost abolite;

2. Masuri de austeritate — Reducerea masiva a cheltuielilor guvernamentale si a
deficitului bugetar;

3. Reducerea inflatiei;

4. Introducerea unor rate ale dobanzii ridicate ;

120 David Lipton, Jeffrey Sachs, Stanley Fischer, Janos Kornai, Creating a market economy in Eastern Europe:
The case of Poland, in “Brookings papers on economic activity”,1990, Vol. 1, p. 80.

121 Michael Du Pont, op. cit.

122 Joe Jackson, Jacek Klich, Krystyna Poznanska, The political economy of Poland's transition: new firms and
reform governments, New York, Cambridge University Press, 2005, p. 21.

123 ECONSTATS. Disponibil la http://www.econstats.com/weo/CPOL.htm .

124 Taylor Marvin, Shock therapy: what we can learn from Poland, in “Journal of International Affairs at UCSD”,
2010: http://prospectjournal.org/2010/11/11/shock-therapy-what-we-can-learn-from-poland/ (1 mai 2017).
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5. Reducerea rolului industriilor detinute de stat pentru a permite cresterea sectorului
privat;

6. Convertibilitatea monedei nationale si devalorizarea acesteia.

Planul lui Balcerowicz a fost unul curajos, ale cdrui consecinte nu au intarziat sa apara.
Prima dintre ele a fost 0 masiva recesiune, urmata de cresterea somajului de la 6.5% in 1990 la
12.2%17n 199125, Criza anului 1991 a avut in spate mai multe incercari de reformare. Una dintre
ele era liberalizarea economiei ce a scos la iveald ineficientele companiilor de stat, acestea
pierzand 3 milioane de locuri de munca. Pe de alta parte, companii private au pierdut jumatate
din forta de munca. Acest peisaj aparent sumbru contrasta insd cu cresterea rapida a noului
sector privat. Pana in 1997, 90.000 noi firme au fost create, angajand 2.3 milioane de oameni?,

Aceste rezultate sugereaza ca terapia de soc a reprezentat un instrument de inlocuire a vechii

economii, mai degraba decat de transformare a acesteia.

Jeffrey Sachs considera la 5 ani dupa demararea tranzitiei ca Polonia reprezenta cea mai
dramaticd ilustrare a succesului reformelor economice radicale. Polonia s-a intors la crestere
economica in 1992, ajungand prima ca procent si viteza a dezvoltarii Tn 1993 si 1994, in timp
ce tarile ce au adoptat o transformare graduald, printre care si Romania, erau considerate a fi

dezamadgiri in materie de performante economice!?’.

11.6. Legislatia relevanta si conditiile fiscale

Un aspect crucial in atragerea ISD este reprezentat de cadrul juridic al tarii gazda,
legislatia reflectand situatia economica locala, atitudinile manifestate fata de intrarile de capital
strdin, dar si masurile de incurajare a acestoral?®. Literatura de specialitate include o vastd
pleiada de studii de caz, studii econometrice si sondaje privind determinantii ISD 1n térile gazda.
Majoritatea concluzioneaza faptul ca motivele care au dus la aparitia ISD 1n tarile in curs de
tranzitie au fost securizarea accesului pe piatd, oportunitatea de a participa la procesul de

privatizare in masa si gradul de stabilitate politici economica'?®. Cu toate acestea, pentru a

125 Date preluate din ECONSTATS..

126 |pidem.

127 Jeffrey Sachs, Shock Therapy in Poland: Perspectives of Five Years, in “University of Utah”, 1994, p. 275:
http://tannerlectures.utah.edu/_documents/a-to-z/s/sachs95.pdf (2 mai 2017).

128 paula Nistor, ISD si cadrul legislativ in Romania, in ,,Studia Universitatis Petru Maior”, 2014, Seria
OECONOMICA, Fasciculus 1, anul VII, pp. 89-90.

125 Andrzej Baniak, Jacek Cukrowski, Jan Herczynski, On Determinants of Foreign Direct Investment in
Transition Economies, 12 decembrie 2002, p. 4: https://ssrn.com/abstract=2808532 (6 martie 2017)
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atrage investitorii strdini, statele recurg la un anumit tip de promovare internationald a

climatului investitional, activitate realizatd de obicei de institutii specializate.

Tntr-una dintre cele mai cunoscute lucriri ale lui Wells si Wint, promovarea investitiilor este
definita in termenii “tehnicilor de promovare” care cuprind “punerea la dispozitia investitorilor
a informatiilor privind investitiile, crearea unei imagini atractive a tarii gazda si oferirea de
servicii potentialilor investitori.**° De obicei, aceste atributii apartin unei agentii de promovare
a ISD, insd anumite tehnici de promovare pot fi desfasurate si prin intermediul altor institutii,
precum ministerele sau ambasadele. Morisset si Andrews-Johnson descriu cele patru functii ale

agentiilor de promovare a investitiilor, anume®3!:

1. Facilitarea accesului la informatii pentru investitor — asistarea investitorului in

analizarea deciziei, deschiderea unei afaceri si asigurarea continuitatii acesteia;

2. Crearea de imagine — crearea perceptiei de atractivitate a tarii gazda;

3. Investment generation - alegerea anumitor sectoare si companii specific cu scopul de a

aduce investitori;

4. Advocacy — sprijinirea initiativelor de imbunatatire a climatului investitional si

identificarea problemelor din sectorul privat;

In cazul Romaniei, se vorbeste despre o insuficientd promovare a climatului investitional si
al potentialului economic. Acest fenomen s-a acutizat in 1997, cand practic nu s-au mai alocat
fonduri pentru aceasta activitate, iar prin desfiintarea institutiei de profil la sfarsitul anului 1997
Roménia s-a auto-eliminat de la finantarea acordatda de UE exact pentru atragerea de ISD,
fondurile fiind directionate catre celalte state din zond'32. Tn 1998 Romania a devenit singura
tara din Europa si printre foarte putinele din lume care nu mai dispunea de o institutie

specializatd in atragerea ISD*®3

11.6.1 Legislatia relevanta si conditiile fiscale pentru ISD in Romania

In Roménia legislatia cu privire la ISD a aparut imediat dupi schimbarea de regim, prin
“Decretul-lege nr. 96/1990 privind unele masuri pentru atragerea investitiei de capital strain in

Romaénia”, act normativ ce stipula: ,,constituirea de societati comerciale cu participare straina

130 ouis T. Wella, Alvin G. Wint, Markting a Country: Promotion as a Tool for Attracting Doreign Investment,
Washington D.C, IFC MIGA si Banca Mondiala, 2000, p.1.

131 Jacques Morisset, Kelly Andrews Johnson, The effectiveness of Promotion Agencies at Attracting Foreign
Directlnvestment, Washkington D.C., IBRD/WorldBank, 2000, p.7.

132 Gabriela Prelipcean, op.cit., pp. 230-235

1331hidem.
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se face fie in asociere cu persoane juridice sau persoane fizice de cetdtenie romana, fie cu capital
integral strain”1% Tn continuare, domeniile in care se puteau efectua ISD erau: “domeniile
industriei, agriculturii, constructiilor, turismului, cercetarii stiintifice si tehnologice,
schimburilor economice cu strainatatea, serviciilor bancare, asigurarilor si in alte domenii de
interes pentru economia nationald”*3. De asemenea, decretul propunea ca avantaj scutirea de
la plata impozitului pe profit in primii 2 ani, la care se adauga posibilitatea reducerii acestuia la
50% in urmatorii 3 ani, dupa aprobarea Ministerului Finantelor!®® dar si scutirea de la plata

taxelor vamale al aportului in naturd a ISD*%’,

Decretul a fost nlocuit prin Legea nr. 35/1991 privind regimul ISD care venea cu
completari si precizari mai clare in special in ceea ce priveste garantiile, dintre care importanta
era precizarea referitoare la faptul cd ISD nu pot fi “nationalizate, expropriate, rechizitionate
sau supuse altor masuri cu efecte similare, decat in cazuri de interes public, cu respectarea
procedurii prevazute de lege si cu plata unei despagubiri corespunzatoare valorii investitiei,
care trebuie sa fie promptd, adecvatd si eficienta”**8, Mai mult decat atat, erau introduse
facilitati fiscale precum scutirea de la plata taxelor vamale pentru importul dotérilor necesare
investitiei, scutiri de la plata impozitului pe profit in functie de domeniul de activitate (industrie,
agricultura, constructii - 5 ani, exploatarea si explorarea resurselor naturale, comunicatii si
transporturi — 3 ani, comert, turism, servicii bancare si asigurari — 2 ani) dar si alte scutiri in
functie de conditii specifice®®®. Important este si faptul ca in baza legislatiei din 1991, capitalul
extern putea atinge si 100%, iar companiile straine primeau acelasi regim juridic ca cele locale.
Desi legea era in mod evident mai cuprinzatoare, investitorii strdini au continuat a se lovi de
problematica articolului 41 (2) al Constitutiei Romaniei care nega dreptul cetatenilor straini si

al apatrizilor de a detine proprietati sub forma terenurilor.

Schimbarile economice ale perioadei 1991-1996 au necesitat modificarea cadrului
legislativ al ISD cu scopul stabilirii reglementdrilor asupra mediului concurential si a

subventiilor oferite de stat. Astfel prin OUG 31/1997 s-a abrogat Legea 35/1991, fiind constituit

1%Decret-Lege Nr. 96 din 14 martie 1990 privind unele masuri pentru atragerea investitiei de capital strain in
Romania art. 2. Adoptat de Consiliul Provizoriu de Uniune Nationald: http:/www.legex.ro/Decretul-lege-96-
1990-1208.aspx (3 mai 2017).

135 1bidem, Art. 1.

136 1hidem, Art. 13.

187 paula Nistor, op. cit. p. 91.

138 Lege nr.35 din 3 aprilie 1991 privind regimul investitiilor striine, Publicat in Monitorul Oficial Nr. 73 din 10
aprilie 1991, cap. 2, art. 5: http://www.legex.ro/Legea-35-1991-1952.aspx (3 mai 2017).

139 1hidem.
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un cadru mai larg al functionarii ISD, prin extinderea scutirii de la plata taxelor vamale pentru
aportul in naturd la capitalul social'®°, La capitolul facilititi fiscale, OUG stipula acordarea
diferentiald 1n functie de marimea investitiei si alte criterii legate de domeniu, promovarea
exportului, investitii in parcuri tehnologice, dezvoltarea infrastructurii, turismului etc. Totodata,
scutirea de la plata impozitului pe profit si a taxelor vamale se facea pe o perioada mai lunga
pentru ISD mai mari. Tn continuare erau preluate garantiile referitoare la nationalizare,
expropriere, rechizitionare etc. Urmatoarele modificari au fost inscrise in OUG 92/1997 si
includeau noi dispozitii cu privire la scutirea de la plata taxelor vamale pentru importul
echipamentelor tehnologice, deducerea din profitul impozabil a cheltuielilor pentru publicitate
si deductibilitatea in cazul utilizdrii amortizarii accelerate!*!. Poate cea mai importantd
dispozitie era reprezentata de articolul 4 (1), care ficea referire la caracterul nediscriminatoriu
si egalitatea de tratament pentru investitori strdini si autohtoni: ,,Efectuarea unei investitii in
Romania, precum si posesia, folosinta sau dispozitia asupra unei proprietati sunt garantate si nu

pot fi supuse vreunei masuri discriminatorii’4,

Observam ca perioada anilor 90 poate fi impartita in doua etape, in ceea ce priveste
legislatia privind ISD. Astfel, in perioada 1990-1996 a existat un cadru legislativ stabil, care
oferea multe facilitati fiscale atractive pentru ISD. Cu toate acesea, asa deoarece climatul socio-
politic nu era unul favorabil si oferta de privatizare era foarte limitata, legislatia permisiva nu a
fost suficientd pentru atragerea unor investitori mari. Aici intervine si problema lipsei
investitiilor greenfield substantiale care insa poate fi legata de problematica existentei unei legi

ce nu permitea achizitionarea de terenuri de cétre investitorii straini.

Din 1996-1997, cadrul legislativ si institutional devine mai instabil. Din 1999 sunt chiar
eliminate mare parte a facilitatilor fiscale, un lucru similar petrecandu-se in mai multe state din

Europa Centrala si de Est, printre care si Polonia sau Ungaria.

140 OUG Nr. 31 din 16 iunie 1997 privind regimul investitiilor striine in Romania, emis de Guvernul Romaniei,
publicat Tn Monitorul Oficial nr. 125 din 19 iunie 1997: http://www.legex.ro/OUG-31-1997-11406.aspx (10 mai
2017).

141 paula Nistor, op. cit. p. 93.

142 OUG Nr. 92 din 30 decembrie 1997 privind stimularea investitiilor directe, emis de Guvernul Romaniei,
publicat in Monitorul Oficial nr. 286 din 30 decembrie 1997. Disponibil la http://www.legex.ro/OUG-92-1997-
11817.aspx (10 mai 2017).
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11.6.2. Legislatia relevanta si conditiile fiscale pentru ISD Tn Polonia

Inca de la inceputul tranzitiei, liderii polonezi au intuit importanta atragerii ISD,
adoptand o serie de acte legislative menite sa ofere stimulii necesari companiilor multinationale

pentru a-si directiona activitatile catre Polonia.

Tn ceea ce priveste experienta poloneza cu ISD trebuie mentionat ci aceasta incepe in
anii 1970 cand guvernul comunist a creat oportunitati de afaceri limitate pentru emigrantii
polonezi ce doreau sa investeasca in strainatate. O liberalizare mai pronuntatd a urmat in 1986
cand legislatia privind ISD a deschis mai multe sectoare ale economiei investitorilor straini,
permitand repatrierea profiturilor 1n totalitate si oferind investitorilor mai mult control asupra
companiilor*3. Kubielas vorbeste despre doud modele ale ISD n Polonia: modelul de enclave
specific perioadei 1989-1991 si modelul tratamentului national specific perioadei de dupa
1992144,

Tnainte de 1989 participarea cu capital strain era permisa doar sub forma parteneriatelor
straine limitate la productia pe scard mica sau la companii cu capital mixt. Autorizarea acestui
tip de investitii era greoaie fiind restrictionatd mai ales in ceea ce priveste repatrierea profiturilor
care impunea revanzarea valutei nationale catre banca nationald a Poloniei. Pentru ca nu erau
oferite compensatii in caz de expropriere astfel de parteneriate se orientau catre anumite nige
ale pietei cu profitabilitate de export mare. Investitorii erau de obicei oameni cu origini

poloneze sau polonezi ce locuiau in tari vecine. 4.

Legea privind intreprinderile cu capital de stat si capital extern a fost amendata in 1988,
fiind ulterior modificatd in decembrie 1989 in conexiunea cu liberalizarea legii privind
convertibilitatea monedei si inca o data in iulie 1990 odata cu noua lege privind privatizarea.
Intregul pachet legislativ a reprezentat un pas mare catre adoptarea unui tratament coerent si

reglementat privind 1SD46,

Pasul final spre reglementarea ISD in contextual liberalizarii economiei a fost realizat
prin adoptarea “Actului privind operatiunile entitatilor economice detinatoare de capital

strain”47, Pachetul legislativ a contribuit semnificativ la stabilirea unui cadru legislativ privind

143 Michael du Pont, op. cit., p. 92.

144 Stanislaw Kubielas, Technology Transfer and the Restructuring og Nre Market Economies: The Case of
Poland, in ,,STEEP Working Paper”, 1996, nr. 32, p. 15.

145 Michael du Pont, op. cit., p. 93.

146 Stanislaw Kubielas, op. cit.

147 Sejm, Actul privind operatiunile entititilor economice detinitoare de capital strdin, 14 iuniel991:
http://isap.sejm.gov.pl/DetailsServlet?id=WDU19910600253 (10 mai 2017)
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tratamentul aplicat companiilor strdine ce activau in Polonia. Legea se aplica investitiilor
realizate de persoane nerezidente, incluzand cetatenii polonezi. Asadar, acestia puteau participa
doar In companii infiintate in Polonia si puteau detine chiar si 100% din actiunile acesteia.
Legea nu permitea inca si stabilirea de filiale ale firmelor internationale*®. Cele mai importante

prevederi erau®4:

- Excluderea restrictiilor asupra transferului profiturilor si a capitalului initial - reducea
masiv nivelul minim al investitiei de 50.000$, la 1000$ pentru o societate cu
responsabilitate limitatd si 26000$ pentru companii cu capital mixt;

- Posibilitatea achizitiei de terenuri cu acordul Ministerului de Interne;

- Renuntarea la privilegiul automat al neplatirii impozitului pe profit in primii trei ani

- Garantii de compensatie in caz de expropriere;

- Entitatile strdine puteau opera doar sub doud forme: companii cu raspundere limitata,
companii cu capital mixt (parteneriate);

- Cateva restrictii privind activarea in domenii strategice precum Serviciile de
telecomunicatii unde ponderea maxima detiunta de un investitor strain putea fi de 59%,

pentru comunicatii 33% - radio si televiziune 33%. .

Legea a fost amendata in martie 1996 cand au fost abolite cerintele administrative speciale
pentru infintarea unei companii cu capital strdin, fiind aplicat acelasi tratament atat
intreprinderilor locale cat si celor realizate de straini. In iulie 1996 Polonia devenea membri a

OECD, ceea ce usureaza procesul ISD, noile legi trebuind sa devina compatibile cu legislatia
UEL,

In ceea ce priveste facilititile fiscale, Consiliul de Ministri a propus anumite scutiri de
taxe in 1994, pentru companii cu raspundere limitatd, companii cu capital mixt, companii de
stat, cooperative si alte afaceri. Legea permitea anumite deduceri in situatii specifice ce tineau

de investitia initiald, profituri sau domenii de activitate®*.

148 Cheryl W. Gray, Rebecca J. Hanson, Michael A. Heller, Peter lanachkov, Daniel T. Ostas, Youssel Djehane,
The Legal Framework for Private Sector. Development in a Transitional Economy. The Case of Poland, in “The
World Bank WP”, 1991, pp. 16-17.

149 Marian Goryniam, Radoslaw Wolniak, Foreign Direct Investment and Competition Strategies of Domestic
Firms in Foreign Direct Investment in a Transition Economy. The Polish Case, ed. Marzenna A. Weresa, Londra,
School of Slavonic and East European Studies, University College London, 2000 pp. 87-97.

150 Michael du Pont, op. cit., p. 94.

351 1hidem.
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11.6.3. Analiza comparativa

Asadar, procesul de constituire a unei legislatii coerente in ceea ce priveste atragerea si
promovarea ISD a fost unul mai lent si mai rigid in cazul romanesc. Dereglementarea completa
a proprietatii straine asupra terenurilor sau macar reducerea restrictiilor s-a lovit de consideratii
de ordin politic nu doar in Romania ci si in alte state ale blocului estic. In general argumentele
variau de la necesitatea protejarii securitatii nationale, prevenirea speculatiilor straine cu
terenuri, prevenirea dominatiei externe si pastrarea structurii sociale a natiunii'®2. Totusi, asa
cum vedem Tn cazul polonez, majoritatea problemelor enumerate nu erau fara solutii. Polonia,
spre exemplu, lasa decizia de achizitionare a terenurilor de catre strdini pentru a fi analizata de
autoritatea locald in baza scopului proprietitii si a angajamentelor luate de investitor!®3. Totusi,
asa cum am amintit mai sus, existenta unui cadru clar care sa defineasca proprietatea reprezinta
un aspect de importanta strategicd pentru decizia unui investitor strain de a Incepe activitatea
intr-un stat. Acest lucru devine cu atat mai important cand vorbim despre o economie in
tranzitie, a carei directie politico-economicd nu este clar definita si care nu are capacitatea sa

ofere garantii reale investitorilor strdini cu privire la detinerea efectiva a activelor.

In ceea ce priveste Polonia, observim ci un avantaj competitiv a fost dat de existenta
unor politici care sd permitd aparitia ISD, chiar daca intr-un mod foarte controlat si restrictionat,
inainde de 1989. Totusi, la acest lucru se adauga setul de reforme de liberalizare adoptate intr-
un mod coerent inca din 1990. Unul dintre factorii care au determinat o dezvoltare asimetrica
in cele doua state nu pare a fi exclusiv legislatia privind ISD, ci politicile economice in
ansamblul lor. Dacd in Polonia madsurile de convertibilitate a monedei si liberalizare a
comertului au fost adoptate aproape concomitent cu procesul de privatizare si restructurare a
companiilor de stat, in Romania privatizarea a preluat un model de dezvoltare etatist, prin care

aproape jumatate din economie a fost, prin decizie politica, sustrasa acesteia®>.

Deoarece la nivelul legislatiei propriu-zise nu pot fi indicate probleme concise legate de
legislatia propriu-zisa, consideram necesara analiza modului in care reglementarile au fost

aplicate si opinia CMN fata de mediul in care trebuie sa activeze in cele doud economii. Potrivit

152 Elena Popa Tudoran, Stefan Riagilie, Gheorghe Hurduzeu, Impactul dreptului de proprietate a nerezidentilor
si apatrizilor in bugetul national, Proiect Phare RO 9907-02-01”, Studiul Ad-Hoc Nr. B-6, Bucuresti, 2002, p.
21.

153 1bidem, p. 22.

154 Vladimir Pasti, op. cit., p. 209.
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raportului BERD privind tranzitia statelor ex-comuniste , regulile general acceptate asupra

investitiilor straine includeau®:

e Domnia legii — legile privind investitiile devin credibile intr-un sistem in care
aplicabilitatea legilor are un grad ridicat de predictibilitate si consistentd si unde
executarea acestora este supravegheatd de entitati independente. O altd functie
importanta a domniei legii este reprezentata de un stat cu puteri limitate, recunoscute si
acceptate de catre populatie.

e Drepturile economice ca drepturi ale omului — acordurile internationale privind
drepturile omului si in special Declaratia Univesala a Drepturilor Omului afirma dreptul
la proprietate si prin extensie permite libertatea de asociere

e Respectarea unui cod de valori etice si morale in conformitate cu lucrarile diferitilor
juristi, a tratatelor bilaterale si a instrumentelor multilaterale (UNCTC — Cod de Etica
asupra Corporatiilor Multinationale si Ghidul pentru Companiile multilaterale al

OECD)

Raportul BERD ofera si o clasificare a statelor in functie de reglementarile legale, tinand

cont de trei variabile:

156

1. Aplicabilitatea reglementarilor privind investitiile™® — gradul in care reglementarile

asupra investitiilor acopera reglementari recunoscute si acceptate international,

157

2. Eficienta reglementarilor privind investitiile>’ — gradul in care reglementarile afectand

investitiile sunt accesibile si sprijinite administrativ si judiciar;

155 European Bank for Reconstruction and Development, Transition Report. 1995. Investment and enterprise
development, Londra, f.e., 1995, p. 102

156 4* reglementarile aproximeaza standardele general acceptate la nivel international si impun restrictii minore.
Legigle privind investitiile indirecte sunt bine dezvoltate

4 — reglementdrile nu disctimineaza intre investitorii strdini si domestici $i impun limite nesemnificative.
Investitiile indirecte sunt reglementate

3 — reglementarilenu impun obstacole majore asupra crearii de mijloace investitionalesi de secruitate sau privind
repatrierea profiturilor. Totusi, sunt necesare Imbunatatiri considerabile

2-reglementarile sunt limitate in scop si impun obstacole semnificative

1 - reglementarile sunt foarte limitate in scop si impun obstacole majore. Investitiile indirecte nu sunt reglementate
specifice

1571 — reglementirile sunt neclare si deseori contradictorii iar disponibilitateaconsilierii independente este limitata.
Administrarea legii este ineficienta.

2 — reglementarile legale sunt deseori neclare si cateddata contradictorii. Consiliereajuridica este deseori greu de
obtinut. Adminsitrarea si sprijinul juridic al legii este rudimentar

3 — In timp ce reglemnetarile legale sunt rezonabil de clare si constatabile prin consiliere legala, sprijinul
administrativ sau juridic este deseori inadecvat (e.g. discretie in administratie)

4 — legea este de obicei clard oar consilierea legald este disponibild. Legile pribind investitiile sunt bine
administrate si sprijinite juridic
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3. Scorul total*®®,

Tab. 3. Scor BERD - reglementiri legale

Tara Aplicabilitate Eficienta Scor total
Polonia 4* 3 4
Roménia 3 2 2

Sursa: BERD, Transition Report, 1995

In ceea ce priveste chestionarul aplicat si descris de BERD, nu se remarca diferente
semnificative in aplicarea legislatiei privind investitiile, accesul la acestea si sprijinul entitatilor
private ce activeaza in mediul juridic. Totusi, la intrebarea ”Cat de mult este sprijinita juridic
legea privind investitiile?”, in cazul Poloniei se observa ca entitatile private considera in general
ca tribunalele si curtile vor recunoaste si impune dreptul legal chiar si In cazuri de opozitie cu
statul, pe cand In Romania raspunsul este diametral opus, fiind stipulat faptul ca in general
curtile nu vor lua decizii de protejare a drepturilor investitorilor intr-un caz contra statului. De
asemenea, daca in cazul Poloniei se considera ca personalul calificat din sistemul judicial este
unul specializat, iIn Romania rezultatele arata ca juridicului i lipseste forta de munca necesara,

159 Observam deci ca

dar si abilitatile practice de a rezolva dispute complexe legate de investitii
problema nu este neaparat una legata de problemele legislatiei in vigoare ci de carente ce apar
la nivel institutional, birocratic si juridic. Astfel, coreland aceste aspecte cu rezultatele Tnscrise
raportul Nations in Transit'®° observim ci una dintre problemele majore privind legislatia nu
era atat lipsa ei de coerenta, ci perceptia mai mult sau mai putin justificata a CMN si a ONG

asupra politizarii juridicului si deciziilor lipsite de transparenta si impartialitate luate de catre

instantele de judecata.

“Subject only to the rule of law, the courts should be free of political control and
influence. But the Constitutional Court can have its decisions overturned by parliament, which
introduces a degree of political influence into the legal system. This politicization undermines

the independence of the courts and possibly the rule of law.”6!

4*-legile sunt clare si concrete. Consiliere legald sofisticatd este disponibild. Legile de investitii sunt sprijinite
administrativ si juridic, in special in ceea ce priveste eficienta functionarii curtilor.

158 Scorul cuprinde 0 medie a celor 2 variabile la care se adaugi raspunsurile la chestionarul aplicat.

159 European bank for Reconstruction and Development, Transition Report. 1995. Investment and enterprise
development, Londra, f.e., 1995, p. 115

160 Raportul ”Nations in Transit”, op. cit., p. 517.

161 1bidem.
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11.6.4. Nationalismul economic si problema proprietatii private

In lucrarile de specialitate este general acceptat ci ISD au loc atunci cand se intalnesc
cei trei factori cheie sumarizati de Dunning — OLI. In conformitate cu Perjovich, cele trei
institutii de baza ale capitalismului sunt: (a) dreptul de proprietate, (b) libertatea de asociere si
(c) existenta unui guvern constitutional (limitat). Aceste trei institutii diferentiaza capitalismul
de alte sisteme sociale generand stimuli cu efecte specifice si previzibile asupra
comportamentului factorilor decizionali, alocirii resurselor si mijloacelor de inovare62. Tn ceea
ce priveste Romania si Polonia, criteriul legat de ownership specific advantages a creat

disparitati.

La inceputul tranzitiei, tarile din Europa Centrala si de Est treceau printr-o perioada de
criza, in principal din pricina faptului cd in ultimele doud decade fuseserd contractate
imprumuturi majore de la marile institutii de creditare internationale, chestiuni la care se
adaugau efectele crizelor petroliere care ridicaserd mari dificultati in privinta rambursarii
Tmprumuturilori®®. Astfel, existau motive numeroase pentru atragerea investitiilor striine
directe ca parte a programului de restructurare economica. Din punct de vedere structural,
strategia neoliberala din regiune presupunea integrarea acesteia in capitalismul global, oferind
astfel avantaje strategice ale adoptarii legislatiei pro-ISD. Oamenii politici vestici si consilierii
acestora vedeau ISD ca un “Marshall Plan for Eastern Europe”.?%* De exemplu, finantatorii
USAID isi luaserd angajamentul de a intermedia vanzarea companiilor de stat catre investtori
strdini. Din acest motiv, au avut acces direct la factorii decizionari din Europa de Est si au
consiliat procesul de privatizare in mai multe state europene'®. Cu toate acestea, in anumite
tari strategia de tranzitie nu a fost atat de deschisa investitorilor straini pe cat era de asteptat.
Mai mult decat atat, paradoxul ne arata o tendinta clard de a promova acumularea domestica de

capital Tn detrimentul ISD.

Exista trei surse majore ale sprijinului pentru proiectul de liberalizare orientat catre piata
domestica: tipul de regim politic, proeminenta nationalismului (economic) si a temerii de

dominatie straind si consideratii ce tin de birocratia de stat.

162 Svetozar Pejovich, The Economics of Property Rights: Towards a Theory of Comparative Systems, Kluwer
Academic Publishers, Olanda, 1990, p. 27

163 Ibidem, p. 99.

164 Jan Drahokupil, Globalization and the State in Central and Eastern Europe: The politics of Foreign Direct
Investment, Londra, Routledge, 2008, p. 87.

165 USAID, ™20 Years of USAID Economic Growth Assistance in Europe and Eurasia, 2013, p. 23:
https://www.usaid.gov/sites/default/files/documents/1863/EE_20 Year_Review.pdf (18 februarie 2017)
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Tn ceea ce priveste regimul politic, putem observa faptul ci democratiile iliberale si
regimurile autoritate definite printr-o slaba aplicare a domniei legii, acces slab la informatie si
o abilitate de asociere restrictivd sunt predispuse la privatizari care vor aduce beneficii
oamenilor din sistem si apropriatilor acestora'®. Asadar, elitele politice isi vor folosi controlul
asupra institutiilor de stat pentru a transforma pozitiile lor in avantaje materiale si vor contesta
institutiile politice liberale care vor bloca aceste eforturi, utilizdnd argumente de tip

nationalist'®’,

Fara indoiald ca tarile gazda din Europa de Est aveau nevoie de tehnologie noua,
experienta organizationald vesticd si de serviciile intermediare pe care companiile striine le
puteau aduce. Cu toate acestea, intrarea investitorilor strdini a fost privita cu neincredere din
mai multe considerente®8. Tn primul rand este vorba de existenta unor ,,rani” istorice care au
facut ca opinia publica sa asimileze ideea de dominatie in conceptul de strdin. Astfel, “Nu ne
vindem tara!” a fost poate cel mai cunoscut slogan al campaniei electorale din 1990. Denuntata
de opozitie, retorica a fost ulterior respinsd de urmatoarele guverndri, insa a rdmas imprimata

n mentalul colectiv6®,

In ceea ce priveste temerea de dominatie straind, una dintre primele probleme aparute
se referd la sprijinul populatiei fatd de ideea ca investorii strdini sa poata detine proprietati fizice
in tara gazda. Adeptii politicii in cauza considerau ca permiterea acestui lucru va avea un impact
pozitiv economic si politic asupra tarii gazda'’®. Detinerea de capital de citre striini era
asteptatd a creste nivelul ISD si a imbunatati sistemul economic, avand in acelasi timp un rol
semnificativ in a rupe legéturile dintre producatorii domestici si fosta administratie comunista
in vederea stimulari guvernelor pentru a produce legislatie care ar proteja intr-un mod credibil
drepturile de proprietate!’. Pe de altd parte, imposibilitatea detinerii efective a unor active
reprezenta un aspect generator de nesiguranta si risc in randul CMN, mai ales in conditiile unei

potentiale investitii Intr-o tard In care cu cativa ani In urma nu exista proprietate privata.

166 Steven M. Fish, The determinants of economic reform in the post-communist world, in ,,East European politics
and Societies”, 1998, Vol. 12, nr. 1, p. 51-78.

167 Jan Drahokupil, op. cit., p. 96.

168 Kenneth A. Froot, Foreign Direct Investment in Eastern Europe: Some economic considerations. in The
Transition in Eastern Europe, Olivier Jean Blanchard, Kenneth A. Froot, Jeffrey D. Sachs (ed.),Chicago, The
University of Chicago Press, 1994, p. 293.

189 Bogdan Chiritoiu, The Strategy towards Foreign Direct Investment. Comparative study on Romania and
Hungary, in “Research Support Scheme”, fa.., p. 3.

170 Robert Roshrschneider, Stephen Whitefeld, Support for foreign ownership and integration in Eastern Europe.
Economic Interests, Ideological Commitments, and Democratic Context, in “Comparative Political Studies”, 2004,
Vol. 37, Nr. 3, p.315.

71 Ibidem.
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Insa, simultan cu dezvoltarea economiei de piati si cu integrarea pietei intr-un sistem
international, opinia publicd trebuie sd evolueze de la respingerea generald a conducerii
comuniste citre a analiza importanta capitalului striin pentru reformele economice. In acest
sens, conform unui studiu realizat la inceputul tranzitiei, Se poate remarca un trend similar al
respingerii ideii de “foreign ownership” in randul opiniei publice din diferite tari apartinind

Europei Centrale si de Est.

Fig. 2. Sprijinul opiniei publice fata de dreptul strainilor de a detine paméant in tarile-

gazda in Europa Centrala si de Est (procentul celor care sprijina ideea)
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Sursa: Robert Roshrschneider, Stephen Whitefeld, Support for foreign ownersip and integration in Eastern
Europe. Economic Interests, Ideological Commitments, and Democratic Context, Th “Comparative Political
Studies ”, 2004, Vol. 37, Nr. 3, p.316.

Un alt studiu realizat in septembrie 1992 arata ca 50% dintre polonezi se opuneau
vanzarii companiilor de stat citre striini, in special in functie de nationalitatea acestoral’2, Cu
toate acestea, succesul primelor povesti legate de ISD impreund cu dezamagirea fatd de unele
solutii interne a modificat treptat atitudinile generale fata de ISD, desi reticente au continuat sa
existe mai ales cu privire la permiterea bancilor straine de a intra Tn sectorul bancar comercial
si de investitii din Polonia®”®. Un studiu realizat Tn 1995 indica atitudini pozitive asupra 1SD
atdt in rndul reprezantantilor guvernamentali cat si a populatieil’®. Procente foarte mari

sugereaza rezultate similare si in cazul celorlalte state din Europa Centrala si de Est, cu exceptia

172 Polityka, 7 Noiembrie 1992, p. 20 apud. Mitchell A. Orenstein, Out of the red: Building capitalism and
democracy in postcommunist Europe, Michigan, University of Michigan Press, 2001, p. 120.

173 Jan Winiecki, Introduction. Seven Years Experience in Institutional Barriers to Polands Economic
Development. The Incomplete Transition, Jan Winiecki (ed.), Londra, Routledge, 1997 , p. 5.

174 Jan Drahokupil, op. cit., p. 97.
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evidenti a Ungariei. In Romania, procentul ridicat al indivizilor care nu erau de acord cu
detinerea terenurilor de catre sraini poate fi analizat ca efect al politicilor economice de tip

nationalist, promovate de elitele aflate la conducere.

Un alt considerent care a dus la scaderea nivelului de incredere in ISD a fost reprezentat
de cazurile in care investitorii straini au cumparat actiuni la preturi foarte mici, profitand de
existenta unor guverne fara experienta si de coruptia din birocratia de stat. Mai mult decat atat,
deoarece de multe ori au existat negocieri frecvente intre investitoti si vechile cadre, unii autori
vorbesc de existenta unei impresii de complicitate existentd in cadrul opiniei publice.
Argumentul mai degraba emotional, insa nejustificat, cu privire la ISD este acela ca investitorii
straini nu vor fi la fel de preocupati ca cei locali de bundstarea economico-sociala generala, in

sensul in care somajul si problemele sociale nu Ti vor afecta la fel de mult.1’

O alta problema care se incadreaza tot in ideea de nationalism economic se justifica prin
faptul ca o parte a literaturii din domeniul ISD sugereaza ca in statele aflate in curs de dezvoltare
corporatiile multinationale tind sa repatrize profiturile generate local ca parte a strategiei lor
globale. Prin contrast, capitalului local i lipseste capacitatea de a urmari strategii de
internationalizare fiind mai predispus de a investi local'’®, Statele avand un interes evident Tn
acumularea domesticd de vreme ce resursele sunt luate din economia locald, vor promova
capitalul local ca parte a strategiei de crestere economica. Totusi, aceast argument se bazeaza
pe o eroare de logicd si anume ideea ca investitorii strdini isi vor repatria profiturile (desi
realitatea aratd doar ca vor gasi jurisdictia cea mai favorabild pentru exportarea acestora) si ca

investitorii locali nu vor avea aceasta tendinta.

In concluzie, in ceea ce priveste legislatia relevanti si atitudinea cu privire la ISD se
poate observa cad In ambele state exista o reticenta in randul opiniei publice cu privire la oferirea
de drepturi similare pentru investitori indiferent de nationalitate. Cu toate acestea, dacd in
Polonia atitudiinile anti-1SD au fost atenuate in general prin proiecte de promovare ale acestora,
in Romania reticenta cu privire la ISD s-a institutionalizat. Astfel, conform unui studiu realizat
de Michael du Pont, in 1999 Polonia ocupa locul 1 in clasamentul statelor din Estul si Centrul

Europei in functie de atractivitatea perceputd de investitori, iar Romania locul 12177 (Anexa 2).

175 Kenneth A. Froot, op. cit., p. 294.
176 |bidem., p. 95.
177 Michael Du Pont, op. cit., p. 216.
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I11. Caracteristici ale ISD in Roménia si Polonia

I11.1. Analiza fluxurilor de ISD

Plecand de la un nivel similar al ponderii ISD in PIB 1n 1989, evolutia ISD in perioada
1989-2000 poate fi caracterizata printr-un trend relativ ascendent in ceea ce priveste Polonia si
de o dezvoltare asimetrica in cazul Romaniei. Astfel, in timp ce ISD in Polonia au au tendinta
de crestere atat in valoare nominald cat si ca pondere din PIB, plecand de la un nivel de 11
milioane in 1989 si ajungand la cca. 9 miliarde USD in 2000, in cazul Romaniei tedinta este
accea de fluctuare de la an la an, variind de la minimul de 0,1 mil. USD si cumuléand cca. 1
miliard USD in 2000.

In 1989 si 1990 nu s-au inregistrat intriri de ISD in Romania, volumul incepand sa creasci
din 1991, insa foarte lent. Raportul BNR din 1994 mentiona ca nivelul de 1,2% din PIB al ISD
(1,07% potrivit UNCTAD) reflecta decalajul “intre bunele intentii ale autoritatilor roméane si
modul Tn care acestea sunt percepute Tn lume ”*’8, Analizand intreaga decadi a anilor 1990
putem observa ca volumul ISD a ramas unul modest, sub necesarul pentru demararea procesului

de modernizare a economiei si de asemenea, sub capacitatea de absorbtie a acesteia'’®.

Fig. 1. Intririle de ISD din Romania si Polonia 1989-2000(mil. $)
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178 Banca Nationald a Romaniei, “Raport anual”, 1994,
179 Maria Birsan, Simona-Gabriela Masca, op. cCit.,p. 163.
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Cauzele acestor fluctuatii sunt greu de identificat. O primd explicatie tine de strategia de
extindere a CMN in Europa de Est, care nu a inclus la inceputul anilor 90 si Romania®, Totusi,
aceastd explicatie trebuie vazuta din doud perspective. In primul rand poate fi vorba de faptul
ca din considerente de proximitate, sau de similaritate culturala, Polonia sa fi reprezentat cea
mai potrivita gazda pentru CMN. In al doilea rand poate fi vorba de faptul ca situatia politico-
economica mai stabila a Poloniei sa fi atras ISD 1n detrimentul unor alte tari, precum Romania,
cu un grad de risc mai ridicat. Din acest punct de vedere, instabilitatea politicd si evenimentele
violente din perioada 1989-1990 au facut Romania o destinatie neatractiva si riscantd pentru

investitorii straini care isi construiau strategia de extindere exact in perioada respectiva.

Fig. 2. Intriri ISD in Romaénia si Polonia 1990-2000 (% din PIB)
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I111.1.1. Dimensiunea investitiei
Romania
Unul dintre criteriile de baza in abordarea structurala a ISD este dimensiunea investitiei.
Din acest punct de vedere, in Romania se remarca faptul ca investitiile de peste 50.000 USD
reprezintd aprox. 80% din totalul ISD. De asemenea este de remarcat si polarizarea in ceea ce
priveste detinerea de capital deoarece 1% din numarul societdtilor comerciale cu participare
straina detine peste 80% din totalul capitalulului strain investit iar cca. 95% din numarul

acestora detine 12% din acesta. Acest lucru se reflecta si in structura pe tipul de investitori,

180 Bogdan Chiritoiu, op. cit., p. 50.
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pentru ca 7,7% dintre investitorii strdini sunt persoane juridice, iar 92,3% persoane fizice!®!.
Polarizarea 1n societati foarte mici, avand ca investitori straini de multe ori persoane fizice sau,
foarte mari, reprezentate prin personae juridice, este explicabila in contextul unei economii de

piatd in tranzitie, in care mecanismele de piatd nu sunt inca bine puse la punct!®,

Tab. 1. Numairul societatilor comerciale din Romania si valoarea capitalului social

subscris
Anul  Numdrul de societiti Valoare capital social
comerciale subscris

Numar % mii USD %
1991 5.499 5,1% 1.058.260,8 7,8%
1992 11.765 11% 573.258,5 4,2%
1993 10.583 9,9% 417.758,2 3,1%
1994 11.052 10,3% 881.652,8 6,5%
1995 34 3,2 237.709,5 1,8%
1996 3.63 3,4% 573.594,2 4,2%
1997 5.25 4,9% 359.547,6 2,6%
1998 8.802 8,2% 755.378,7 5,6%
1999 7.382 6,9% 944.038,8 7%
2000 8.566 8 839.119,1 6,2%

Sursa: ONRC, “Societiti Comerciale cu participare straind la capital”, Sinteza Decembrie 2004

Daca in cazul Poloniei, volumul intrarilor de ISD se pastreaza la un nivel stabil,
ocaracteristica a ISD in Romania in perioada 1990-2000 este ca un singur acord poate avea o
influenta majord asupra performantei anuale. Astfel, in 1995 nivelul ISD creste n principal
datoritd venirii in Romania a concernului corean Daewoo, singurul mare investor strdin din
Romania la acea vreme, care a achizitionat fabrica de automobile Craiova Olcit. In continuare,
Daewoo si-a diversificat activitatile in Roménia achizitionand santierul naval din Mangalia,
creand banca Daewoo deschisa in 1997 si detindnd active imobiliare. De asemenea cresterea
volumului ISD Tn 1998 a provenit din privatizarea a 35% din Compania Nationala Romtelecom.
Abstractie facand de incasarile din privatizare, ISD s-au mentinut ca si in anul anerior la aprox.
100 milioande dolari pe lund, nivel destul de modest in raport cu nevoia de capital si

retehnologizare 2,

181 Jon E. Anghel, op. cit., pp. 85-87.
182 |bidem.
183 Banca Nationald a Romaniei, Raport Annual 1998, p. 274.
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Polonia

Pana in 1989 ISD in Polonia aveau o valoare neglijabila. Cele mai multe proiecte existente
erau parteneriatele externe semnate 1n anii 1980, prin care se creau 688 de entitati straine ce
activau in Polonia si 53 companii cu capital mixt aparute in deja din 1989. Tn 1990, un nou val
de companii cu capital mixt au fost infiintate, crescand numarul total al acestora la 3000. Al
doilea val de companii cu capital mixt a avut loc In 1992, crescdnd numarul entitatilor de acest
tip la 10.000. Numarul va creste la 16.000 pana la sfarsitul lui 1993 si la 20.000 pana in
decembrie 1994.

Aparitia primelor valuri de investitori strdini se justifica prin liberalizarea comertului si a
altor servicii. Astfel, Tn anii 1991-1992 observam o crestere in principal a investitilor in industrii
ce necesitau muncd manuald intensiva, 1n principal 1n confectionarea de articole de
imbracaminte. Investitiile nu depaseau minimul legal, iar structura investitionala tindea sa

urmeze trendul comertului extern in UE, in special cu Germania'®,

Dupa 1993 se putea observa o schimbare de abordare a ISD, nu doar fluxurile Tnregistrand
cresteri semnificative de la an la an, ci si nivelul de capitalizare a firmelor mari. Astfel, cei mai
mari 20 investitori strdini acumulau 55.8% din volumul total al investitiilor'®®. Cea mai
semnificativa dezvoltare se inregistreaza insa in ceea ce priveste numarul de actiuni detinute de
investitorii straini, care creste de la 24% in 1989 la 87% in 1995. Acest trend sugereaza o
schimbare de strategie a investitorilor. Asfel, optiunea tipicd de investitie se modifica de la
compania cu capital mixt la detinerea de subsidiare cu o majoritate a actiunilor detinute de
investitorul strain. in acelati timp, volumul ISD/companie a crescut de la limita legald de 50.000
USD 1n 1989 la 280.000 USD 1n 1996. Acest lucru semnala o implicare pe termen lung, mai

putin afectatd de avantajele pe termen scurt ale scutirilor de taxe.
Tab. 2. Structura companiilor cu capital extern in Polonia 1989-1996

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Participare 24.03 40.7 36.6 57.7 72.8 78.4 80.3 82.6
strdaind %
Media 50 94 146 245 387 420 586 820

ISD/compani
e (mii USD)

184 Michael Du Pont, op. cit., p. 67.

185 Walter W. Jermakowicz, Privatization and Foreign Investment in Poland 1990-1993. Methods and Result, in
Foreign investment in Eastern and Central Europe, lliana Zloch-Christy (ed.) New York, Praeger, 1994, pp. 18-
24.
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Sursa: Michael Du Pont, op. cit., p. 132.

Potrivit datelor PAIZ, nivelul ISD in Polonia la finalul lui decembrie 1996 era de 12.027
mil. USD (incluzand actiuni si imprumuturi. Peste doua treimi din totalul investitiilor venea de
la marii investitori. Pana la finalul lui 1995 erau 362 investitori a caror valoare a investitiei era

de peste 1 milion USD.

111.1.1. impirtirea pe regiuni si tiri de origine
Promisiunea aderarii la UE a reprezentat o garantie oferita antreprenorilor straini dispusi
sd 131 mute capitalurile si sa deschida afaceri in tarile din Centrul si Estul Europei, intai in
Polonia impreund cu Ungaria si Cehia, iar ulterior si in Romania'®. Daca in prima parte a anilor
90 Ungaria era considerata cea mai sigura destinatie a ISD, in a doua jumatate, cand situatia
economicd si social a Poloniei s-a stabilizat, aceasta a atras cel mai mare volum de 1SD*¥’.
Asadar, sursele principale ale ISD in Polonia si Roméania erau statele member UE, cu precadere

Germania, Franta si Olanda.

Tab. 3. Sursele geografice ale fluxurilor ISD in Romania si Polonia in 1999 (%)

Polonia Romania
Europa Centrala si de Est 3.8 5.4
State dezvoltate 83.7 70.1
UE 63.8 56.8
Franta 11 7.2
Germania 17.3 10.2
Italia 9.1 76
Olanda 9.2 11.6
Alte state din Europa de vest 3.2 3.4
Alte state dezvoltate 16.7 10
SUA 14.7 1.7
State in curs de dezvoltare 5.1 24.8
Africa 0.1 0.4
America Latina si Caraibe 0 1.7
Asia 5.1 225
Altele 7.4 0.3
100 100.6

Sursa: UNCTAD World Investment Report, Anexa A.1l.1, p. 226

186 pasquale Tridico, op. cit., pp. 98-99.
187 Ibidem.
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111.1.2. ISD in functie de sectoarele de activitate

In general, preferinta CMN pentru statele din grupul Visegrad este argumentata prin profilul
de productie mostenit si restructurat al acestora, institutiile ramase si reformate, si pachele de
subventii. Un prim argument mentionat de Bohle si Greskovits este acela ca statele din grupul
Visegrad, specializate in industria auto, tehnica si electronica in ultimii ani ai comunismului
deveneau automat o tara gazda mai atractiva pentru ISD n industrii specifice decat statele in
care astfel de industrii erau inexistente®. Totusi, acest lucru nu justifica diferentierea dintre
atractivitatea Romaéaniei pentru ISD si cea a Poloniei, amandoud mostenind un volum
considerabil al industriei in economie. Mai mult decat atat, asa cum ulterior argumenteaza si
cei doi autori, distributia ISD pe sectoare de activitate aratd ca nici macar in Polonia, ISD nu au
fost indreptate spre industrii specifice, echipamente sau infrastructurd'®. Toate aceste
componente necesitd modernizari semnificative, care prezentau un risc destul de mare pentru

investitori. Mai degraba, avantajele de locatie au fost date de industriile manufacturiere.
Polonia

Astfel, conform tabelului de mai jos observam ca mai mult de jumatate din capitalul investit
(62%) s-a dus citre industrie, fiind urmata de finante, comert si telecomunicatii. Tn mod curios,
ISD 1n agricultura au fost modeste, insa acest lucru poate fi explicat prin faptul ca produsele
agricole deveneau parte a produsului final cumparat si eventual exportat de CMN. Acest lucru
se justifica prin faptul ca industria alimentara a atras, de fapt, cele mai multe investitii in sectorul

manufacturier, ponderea crescand de la 9.4% Tn 1989 la 21% Tn 1996 (Tab. 4.).

Sector 1995 1996
Industrie 63,3 62,2
Constructii 7,3 5,0
Agricultura 0,1 0,1
Transport 0,4 0,4
Telecomunicatii | 4,2 4,9
Comert 5,3 5,9
Economie 0,3 0,2
municipala
Finante 18,7 21,0

18 Dorothee Bohle, Bela Greskovits, Capitalist Diversity on Europe ’s Periphery, Londra, Cornell University
Press, 2012, p. 26, p. 89.

189 |bidem, p. 89.
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Tab. 4.  Asigurari

sectoare de Total

1995-1996 (%)

0,2
100

Distributia ISD pe
activitate in Polonia

Sursa: Analiza proprie a datelor oferite de PAIZ, Michael Du Pont, op. cit. p 141; UNCTAD, “FDI in bried”
http://unctad.org/sections/dite_fdistat/docs/wid_ib_pl_en.pdf (02.06.2017).

Tab. 5. Distributia ISD in sectorul manufacturier (%)

Sector 1989 1996
Alimentar 94 21
Textil 59 25
Lemn si hdrtie 72 5
Produse chimice si din plastic 8,4 51
Metale 48 12
Electro-masini 6,8 17
Instrumente precizie 08 26
Echipament de transport 4 6,9

Sursa: Michael Du Pont, op. cit., p. 142.

Urmatoarea pozitie este ocupatd in 1996 de sectorul electro-masinilor care creste de la

6,8% Tn 1989 la 17% in 1996, fiind urmata de echipamentul motor si de transport care creste de

la 4% in 1989 la 6,9% 1n 1996. Ponderea acestor trei sectoare impreuna reprezinta aproape 50%

din totalul stocului de ISD din sectorul secundar. Asadar, observdm ca produsele electrice si

electronice au un avantaj comparativ ridicat si primesc un volum mai mare de ISD.

ISD 1n sectoarele traditionale (articole imbracaminte, textile etc) par a fi in declin, ceea

ce sugereazd cad forta de munca ieftind nu repreznta un avantaj suficient de puternic pentru
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investitorii strdini. Mai mult dectat atat, datele arata ca industriile cu necesar ridicat de capital
uman au fost primele tintite de investitorii strdini, $i nu sectoarele traditionale bazate pe munca
manual intensive. Acest lucru sugereaza ca muncitorul necalificat polonez este mai degraba
costisitor prin comparatie cu alte potentiale state gazda, avand in vedere productivitatea relativa

a muncii.
Romania

Tn general investitiile in sectoarele productiei si ale serviciilor sunt cele care determini
relansarea si restructurarea economca. Daca realizam insa o analizd a structurii pe domenii de
activitate a ISD vom observa ca acestea reflecta caracteristicile economiei romanesti din ultima
decadd a secolului XX si anume, o economie in tranzitie cu o populatie de aprox. 23 milioane
de locuitori, a doua ca marime in zona (dupa Polonia) care dispune de un potential industrial
ridicat Tn anumite ramuri, de resurse naturale si fortd de munca, dar de o putere de cumpdarare

foarte redusal®.

Tab. 6. Structura pe domenii de activitate a societitilor comerciale comerciale cu

participare straini la capitalul social din Romania 1991-2000

Domeniul de activitate

Nr. societiti comerciale cu participare
straina la capital

Industrie 18,9

Agricultura 44

Constructii 2,5

Transporturi 2,9

Comert cu ridicata 29,8

Comert cu amanuntul 20,2

Turism 3,4

Servicii profesionale 79

Altele 10

Total 100,00

Sursa: Societati comerciale cu participare straind la capital. ’Sinteza Statistica”, nr. 36, Camera de Comert

si Industrie a Romaniei si Municipiului Bucuresti, 2001

Fig. 3. Structura pe domenii de activitate a societitilor comerciale comerciale cu

participare straina la capitalul social in functie de capitalul social subscris 1991-2000

190 1on E. Anghel, op. cit., p. 85.

60



3'8\
4.8
7.8 ‘\
3.5
® Industrie = Agricultura u Constructii Transporturi
m Comert cu ridicata = Comert cu amanuntul m Turism m Servicii profesionale

Sursa: Societati comerciale cu participare strdind la capital. ”Sinteza Statistica”, nr. 36, Camera de Comert si

Industrie a Romaniei si Municipiului Bucuresti, 2001

Din analiza distributiei sectoriale a capitalului social subscris al societatilor comerciale
cu participare strdina reiese ca industria ramanea principal tintd a investitorilor strdini, cu o

pondere de 45%, fiind urmata de serviciile profesionale (17%) si comertul cu ridicata (13%).

In continuare, daca ne uitim la corelatia dintre exporturi, importuri si ISD, observiam ci
avem o corelatie pozitiva Intre volumul de ISD si exporturi, lucru ce sugereazd ca o parte
semnificativd a activitatilor ce atrageau ISD erau, de fapt, dedicate exportului. Astfel,
consideram ca un volum ridicat de ISD nu s-au indreptat catre industrii productive pe termen
lung, avantajul oferit de Romania fiind de fapt forta de munca ieftind si nu neaparat specializata,

lucru valabil n special in perioada 1990-1995.

Fig. 4. Corelatia dintre exporturi, importuri si ISD in Roménia 1990-2000
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Sursa: Prelucrare proprie a datelor statistice oferite de Banca Mondiala, FMI, OECD.

Tab. 7. Ponderea grupurilor de bunuri in exporturile manufacturiere cétre tarile din UE

1990, 1994

Polonia Roméania
1990 1994 1990 1994
Produse  alimentare  si | 16 7 1 2
bauturi
Textile, imbrdcaminte, piele, | 29 38 60 58
incaltaminte, lemn, hdrtie
Produse chimice, materiale | 39 34 28 29
constructie, metale
Masini, echipament de | 16 21 11 11
transport
Volum total (ECU mid.) 4.4 7,9 1,2 2,3
Crestere % 200 200

Sursa: Eurostat, importuri EU-15 din tarile Europei Centrale si de Est

Astfel, tabelul de mai sus arata ca in cazul Romaniei, exportul de textile, imbracaminte,
piele, incaltaminte etc. adicd in special domenii intensive din punct de vedere al muncii
manuale, reprezenta cea mai mare pondere a exporturilor Romaniei catre tarile UE, atatin 1990
cat siin 1994. Pe de alta parte, observam ca in cazul Poloniei, exporturile din acest domeniu

sunt mult mai scazute, in timp ce exporturile de produse chimice, materiale constructii metale
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dar si masini si echipamente au o pondere mult mai ridicata. Aceste valori urmeaza structura

ISD.

I11.2. Impactul indicatorilor economici asupra fluxurilor ISD

Pentru a explica insd asimetria dintre Polonia si Romania in ceea ce priveste volumul
ISD, consideram importanta si analizarea altor factori considerati a avand un impact crescut
asupra volumului de ISD. Unii autori considerd ca indreptarea CMN citre statele din grupul
Visegrad, cu precadere Polonia se explica printr-o gandire de tipul “follow the leader”, prin
care companiile g1 urmeaza concurenta, insa aceasta teorie, asa cum am argumentat si in primul

capitol, esueaza in a explica motivatia din spatele investitiei initiale a companiei®®.,

111.2.1. Dimensiunea pietei

Potentialul pietei joacd un rol important in alegerea tarii gazda de catre CMN.
Potentialul pietei este de obicei masurat prin dimensiunea si rata de crestere a PIB al tarii. Cu
toate acestea, cel mai relevant mod de a analiza potentialul pietei este prin masurarea
schimbarilor PIB/capita din Romania si Polonia ca tari gazda. Astfel, plecam de la premisa ca
cu cat PIB/capita este mai mare cu atat potentialul pietei este crescut si implicit, atractivitatea
pietei pentru investitorii straini. Ca rezultat, anticipdm cd o crestere in PIB/capita va fi

acompaniata de o crestere a intrarilor ISD Tn anii respectivi.

Fig. 5. Evolutia PIB/locuitor in Romainia si Polonia 1992-2000
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Sursa: Prelucrare date oferite de Banca Mondiala

191 Dorothee Bohle, Bela Greskovits, op. cit., pp. 90-91.
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Tab. 8. PIB/locuitor si cresterea anuali a PIB in Polonia 1992-2000

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

P1B/locuitor 5,631.9 58276 6,123.1 6,539.9 6,930.7 7,373.6 7,711.1 8,069.7 8,526.3
(USD) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crestere anuala | 2.2 35 5.1 6.8 6 6.4 4.6 4.7 5.7
PIB ( %)

Sursa: Banca Mondiala

Tab. 9. PIB/locuitor si cresterea anuala a PIB in Polonia 1992-2000

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

PIB/locuitor 4,323.1 43951 45746 49111 51158 4,8835 4,791.5 4,779.7 4,900.5
(USD) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Crestere -7.9 1.7 41 7.4 4.2 -4.5 -1.9 -0.2 25
anuala PIB (

%)

Sursa: Banca Mondiala

Graficul si tabelele arata schimbarile anuale ale PIB/locuitor in Romania si Polonia in
perioada 1991-2000. Tn Polonia PIB/locuitor a crescut constant in perioada 1992-2000 cu 0
medie de 5% pe an. Tn cazul Romaniei se poate observa o evolutie asimetrici, cea mai mare

crestere fata de anul anterior inregistrandu-se in 1995 (7,4%).

Fig. 6. Evolutia intrarilor ISD si a PIB/capita in Romania 1992-2000

10

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

=@==_Crestere anuala PIB/locuitor
(%)
Crestere anuala ISD (%) 0.52 -0.04 3.61 0.23 -0.37 3.62 0.67 -0.49 0.00

-129 1.7 4.1 74 42  -45 -19 -02 25

=@=Crestere anuala PIB/locuitor ( %) Crestere anuala ISD (%)
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Sursa: Analiza proprie utilizand baza de date a Bancii Mondiale

Observam ca cele doud variabile, ISD si PIB/locuitor nu demonstreazd o tendinta
similard, astfel ca in 1993 si 1996 cresterea PIB/locuitor nu s-a tradus si intr-o crestere a
volumului ISD. Tn mod similar, Tn perioada 1997-1998 desi s-a inregistrat o scadere a valorii

PIB/locuitor, aceasta nu a determinat si scdderea ISD.

Fig. 7. Evolutia intrarilor ISD si a PIB/capita in Polonia 1992-2000
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Crestere anuald ISD (%) 1.28 | 0.60 0.09 0.49 0.19 0.08 0.23 0.12 0.22
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Sursa: Analiza proprie utilizand baza de date a Bancii Mondiale

In cazul Poloniei observam o corelatie pozitiva intre cresterea anuali a ISD si cea a
PIB/locuitor, insa nu putem vorbi despre o tendintd de crestere similara. Asadar, desi este
consideratd a fi una dintre principalele variabile care afecteaza intrarile de ISD, dimensiunea
pietei nu oferd informatii concrete despre alegerea tarii gazda in cazul de fata. Astfel, desi exista
corelatie, cauzalitatea nu poate fi dedusd, deoarece ISD pot afecta mai degraba cresterea

PIB/locuitor si nu neapdrat invers.

I11.2.2. Forta de munca

Costul muncii reprezintd un factor important ce influenteaza deciza unei CMN sau a
unui investitor starin de a-si muta capitalul intr-otard strdina. Astfel, literatura de specialitate
tinde sa considere costul scazut al muncii din statele aflate In tranzitie ca fiind unul dintre

principalii factori ce determina atractivitatea regiunii.
Tab. 10. Costul muncii in industrie si servicii (Euro/ori)

1999 2000
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Media 19.3 24.76
UE
Polonia 4.05 4.48

Romania 1.2 1.41
Sursa: Eurostat

Obsevam ca prin comparatie cu media UE, costul pe ord al muncii este de aproape 5 ori
mai mic in Polonia pentru anul 1999 si de 16 ori mai mic in cazul Romaniei, iar situatia este

similard Tn 2000.
Tab. 11. Costul lunar al muncii in industrie si servicii Tn Euro

1996 1997 1998 1999 2000
Polonia ‘ 447.1 511.1 562.8 611.1 672.4
Romania ‘ 157.8 155.2 192 179.2 218.1

Sursa: Eurostat

Obsevam ca prin comparatie cu media UE, costul pe ord al muncii este de aproape 5 ori
mai mic n Polonia pentru anul 1999 si de 16 ori mai mic in cazul Romaniei, iar situatia este

similara in 2000.

Desi intuitiv am putea considera ca valorile scazute sunt un indicator al atractivitatii
celor doua tari pentru ISD, studiile statistice privind cazul Poloniei arata ca o crestere a costului
muncii nu a insemnat si o scidere a volumului ISD*®2, ceea ce poate sugera ci cele doud nu sunt
nepdrat corelate. Asa cum am aratat anterior, in Polonia pe parcursul anilor 90 se observa o
scadere a ISD in industriile cu un necesar mare de forti de munca necalificati. In Romania ins3,
sectorul textilelor si imbracamintii, care in general angajeaza forta demunca necalificata, platita

cu un salariu sub medie, a ramas destinatia preponderentd a ISD.

Apare deci o altd problematica, anume accea ca ISD in Romania nu au fost directionate
catre sectoare de activitate care aduc modernizare, tehnologizare si care cresc nivelul educatiei,
ci catre industrii destinate Tn mare parte exporturilor. Desigur cd si acestea ajuta la scaderea

somajului si cresterea PIB 1nsa intr-o masurd mai redusa.

192 Anna Maria Sinnathamby, Joanna Dominika Czernicka, op. cit. p. 83.
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I11.2.3.Restructurarea companiilor detinute de stat si privatizarea

In timpul tranzitiei, privatizarea companiilor de stat reprezenta unul dintre cele mai
importante aspect necesare modernizarii, deoarece structura companiilor de stat si modul de
functionare al acestora nu mai era viabil in conditiile unei economii de piata. in companiile de
stat restructurarea a fost mai degraba pasiva, deoarece s-a realizat prin reducerea costurilor si

prin scaderea calitatii produselor sau serviciilor, ori prin eliminarea unor subventii®,

Vom folosi productivitatea muncii ca indicator al restructurarii. Tabelul de mai jos ofera
informatii privind viteza cresterii productivitatii muncii, a intrarilor de ISD si a dimensiunii
sectorului privat In manufactura. Astfel, se poate observa ca in ceea ce priveste productivitatea

muncii, Romania prezinta o performantad mult mai scazuta decat Polonia.

Tab. 12. Schimbari in prodctivitatea muncii, stoc ISD/capita si ponderea sectorului privat

n outputul din industrie, 1995

Stat Productivitatea ISD/capita = Dimensiunea
muncii (US$) sectorului privat
(1989=100) (%)

Polonia 118 109 45

Roménia | 86 28 16

Sursa: Gabor Hunya, Large privatization, restructuring and foreign direct investment, in Salvatore Zechhini (Ed.),
Lessons from the Economic Transition. Central and Eastern Europe in the 1990s, New York, Springer-
Science+Business Media, LLC, 1997, p. 278

Restructurarea reprezintd unul din elementele care au fost influentate de privatizarea
prin ISD. Astfel, observam ca retragerea statului din afacerile marilor companii s-a tradus n
cazul Poloniei intr-o autonomie decizionald a managementului si o schimbare a stimulilor.
Astfel, conform graficului de mai jos, in Polonia, s-au produs modificari substantiale in
productivitatea muncii, prin comparatie cu Romania, unde nivelul a fost unul relativ scazut.

Hunya vorbeste despre importanta ISD la Inceputul tranzitiei, atunci cand exista o elitd de

193 | arge privatization, restructuring and foreign direct investment, n Lessons from the Economic Transition.
Central and Eastern Europe in the 1990s, Salvatore Zechhini (ed.), New Y ork, Springer-Science+Business Media,
LLC, 1997, p. 278.
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conducere a companiilor de stat care, cu ajutorul transferului de abilitati de marketing, ar fi
putut relua cresterea economicd!®,
Tab. 13. Productivitatea muncii (modificare procentuala fata de anul precedent)

1996 1997 1998 1999 2000
Romania | 6.7 57 09 0.9 3.2

Polonia | 5.0 5.6 3.8 8.8 5.9
Sursa: Eurostat

Pentru ca restructurarea strategica necesita investitii, iar in bugetul de stat acestea
lipseau, privatizarea a devenit astfel unul dintre motoarele procesului de atragare a ISD. Potrivit
lui Hunya, este importanta distinctia intre privatizarea primara (distributia prin vouchere spre
exemplu) si privatizarea finala, care se refera la momentul in care detinatorii privati ai unei
foste companii de stat isi asuma drepturile complete de proprietate asupra acesteia si impun un

mod de guvernare de tip corporatist asupra managementului®®®,

Privatizarea Tn Romania s-a realizat prin programul de privatizare in masa. in pregitirea
privatizarii, companiile de stat au fost divizate intre companii comerciale care urmau a fi
privatizate si regii autonome, care ramaneau in adminsitrarea statului si care includeau cai
ferate, posta, industria de aparare, drumuri, facilitati de porturi si telecomunicatii. Programul
viza distribuirea gratuitd catre populatie a unei treimi din stocul companiilor ce urmau a fi
privatizate, prin intermediul unor certificate alocate tuturor cetdtenilor cu varsta de peste 18 ani.
Legea a fost trecuta in 1991, dar guvernul rezultat din alegerile din Septembrie 1992 a decis sa
revizuiasca planul de privatizare, problema semnalatd fiind aceea cd oamenii preferau s vanda
certificatele in loc sd astepte sa investeasca in ele, un numar mic de oameni acumuland astfel
foarte multe dintre acesteal®®. Astfel, in 1995, dupd un an de negocieri parlamentare, a fost
trecutd Legea pentru Accelerarea Privatizarii (55/1995) care schimba certificatele cu niste
cupoane ne-transferabile de privatizare. Problemele rezultate din acest program au fost

multiple, Tnsd nu fac obiectul analizei de fata.

O alta metoda de privatizare, folositd si de investitorii strdini era obtinerea pachetelor

de actiuni prin negocierea directd cu Fondul Proprietétii de Stat. Cea mai de succes metoda de

194 Gabor Hunya, op. cit., p. 277.
195 Gabor Hunya, op. cit., p. 275-277.
1% Bogdan Chiritoiu, op. cit. p.26.
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privatizare a fost insa MEBO, introdusa in 1991-1992 de guvernul Stolojan si standardizata in
legea 77/1994%%7. Rezultatul a fost privatizarea unui numar mare de companii mici si medii
catre angajati. Succesul metodei a fost ca favorizand interesele oamenilor din interior evita
obstacolul pus de potentialele negocieri cu managementul sau sindicatele, fiind in acelasi timp
si popular in jurul electoratului pentru crearea unui sentiment de justitie sociald, deoarece

oamenii care au cladit fabrica si care au lucrat in ea aveau si o si detina'%,

Dupa schimbarea de guvern din 1996, procesul de privatizare s-a accelerat, Fondurile

Proprietatii de Stat avand posibilitatea de a vinde direct companii de dimensiuni mici $i medii.

In Polonia, privatizarea s-a realizat in principal prin trei metode: transformarea
companiiilor de stat in companii cu capital mixt si vanzarea actiunilor in interiorul acestora;
privatizarea prin lichidare, activele devenind resurse pentru noi companii si lichidarea
completd, in cazul companiilor de stat aflate in dificultati financiare. Privatizarea a avansat mai
ales datorita faptului cd un numar mare de companii mici au fost privatizate prin lichidare; 1021
companii de stat au fost transformate in companii cu capital mixt, dintre care 146 au fost
vandute, 26 prin licitatii publice, iar restul catre investitori strategici, inclusiv straini. Cele 875
companii cu capital mixt rdmase erau detinute de trezorerie, dar 514 dintre acestea au fost
incluse in programulde Privatizare in Masa demarat in 1995, Din acest punct de vedere si
Polonia poate fi inclusa in randul tarilor care au Intarziat procesul de privatizare, Insa, dupa un

model diferit de cel din Romania2®,

In Polonia investitorii striini au fost implicati mai ales in cumpérarea companiilor cu
capital mixt detinute de trezorerie, dar de multe ori privatizarea a inceput abia dupa aparitia
unui investitor strategic. Investitorii strdini au cumparat actiuni si Tn companii care erau deja
private, iar in unele cazuri au cumparat actiunile pe care trezoreria le pastrase dupa

privatizare?ot,

197 egea Nr. 77 din 1 august 1994 privind asociatiile salariatilor si membrilor conducerii societatilor
comerciale care se privatizeaza http://www.legex.ro/Legea-77-1994-5032.aspx (14.06.2017).

198 1hidem, p. 28.

199 Gabor Hunya, op. cit., p. 283.

200 Ibidem.

201 bidem.
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Fig. 8. Vanzari in fuziuni si achizitii transfrontaliere (1991-1999) mil USD
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Sursa: UNCTAD, World Investment Report, anexa B.7. 1999, p. 529.

Conform graficului de mai sus observam ca valoarea tranzactiilor in ceea ce priveste
fuziunile si achizitiile transfrontaliere a companiilor romanesti este semnificativ mai scdzuta
decat in cazul companiilor din Polonia, singurul an in care valoarea tranzactiilor se apropie de
media din Polonia fiind 1998, insa acest lucru se datoreaza in mare parte privatizarii

Romtelecom.

Fig. 9. Vanzari in fuziuni si achizitii transfrontaliere 1991-1999 - Ponderea pachetelor
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Sursa: Analiza proprie UNCTAD, World Investment Report, anexa B.7. 1999, p. 529.

Mai mult decat atdt, observam ca in cazul Romaniei pachetele majoritare
achizitionate de investitori straini aveau o valoare foarte scazuta, cu exceptia varfurilor din 1993

s11997-1998.
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Asadar, daca in cazul Poloniei, aproximativ 20% din valoarea ISD pe parcursul intregii
decade a anilor 90 era reprezentatd de privatizarea companiilor de stat si a bancilor?®?, in ceea
ce priveste oferta Romaniei de privatizare, aceasta a fost mai putin atragatoare, iar extinderea
ofertei dupa 1997 a fost tardiva si a venit intr-un moment de instabilitate atat internationala ,

cat si internd, mai ales in domeniul legislativ si institutional?®3,

O alta caracteristica legata de privatizare, identificabila atat in cazul Romaniei cét si al
Poloniei este ca ISD au fost centrate in jurul privatizarii, investitiile greenfield rdmanand
modeste pe toatad perioada anilor 90. Acest lucru se explica prin faptul ca o companie privatizata
este putin costisitoare si deci, in anumite domenii, devine mai productiv pentru investitori sa
achizitioneze niste resurse deja existente decat sd investeascd In construirea de la 0 a unei
facilitati?®®. In plus, guvernele ofereau tratamente speciale si facilititi cu scopul de a transfera
o companie neproductiva de stat catre privat, mai ales atunci cand costurile politice si sociale

nu permiteau inchiderea acesteia (ex. Tratamentul favorabil acordat Daewoo la achizitionarea

Craiova Olcit)?%°.

111.2.4. Infrastructura

Alegerea locatiei privind ISD este influentata masiv si de infrastructura existenta in tara
gazda. Folosind date la nivel statal, Coughlin et al.?’® au identificat o corelatie statistica
semnificativa intre ISD in SUA si infrastructurd, iar Kumar?”’ a demonstrat cd existenta
infrastructurii contribuie la atractivitatea relativa a unei tari ca locatie gazda a ISD. Asadar,
infrastructura devine un element important de alegere a tarii gazda de catre o CMN deoarece

aceasta reprezinta un factor ce poate creste ori reduce costurile activitatii comerciale.

202 Ekzbieta Wojnicka, Foreign Direct Investment in the Privatisation of the Polish Economy, 1in
"INTERECONOMICS”, decembrie 2001, p. 314.

203 Jon E. Anghel, op. cit., p. 91.

204 Bogdan Chiritoiu, op. cit., p. 53.

205 | bidem.

206 Cletus Coughlin, Spatial Distribution of Foreign-owned Firms in the USA: Current State of Knowledge” in
James Backer (ed.) Selected International Investment Portofolio, Oxford, 1998.

207 Nirmalya Kumar, Infrastructure Availability, Foreign Direct Investment Flows and their Exportorientation:A
Cross-Country Exploration. Lucrare prezentata la conferinta ”Research and Information System for Developing
Countries, New Dehli, Noiembrie 2001.
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Fig. 10. Valoarea investitiilor in drumuri (Mil. $)Fig. 11. Valoarea investitiilor in cii ferate
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Tn perioada 1990-2000 infrastructura Romaniei este mult mai slab dezvoltata decét cea din
Polonia, Cehia sau Ungaria. Starea necorespunzatoare a drumurilor si a telecomunicatiilor,
gradul scdzut de informatizare la nivelul institutiilor birocratice au constituit motive de
descurajare pentru investitori strdini?®®, Observdm ca in Romania investitiile in infrastructura
(drumuri si cai ferate) sunt mult mai scazute decat in Polonia . Un sondaj realizat de Gheorghe
Zaman si George Valceanu in 1996 si 1997 arata ca majoritatea companiilor strdine din

Romania considerau infrastructura a fi o problema majora (Anexa 4).

208 Filip Razvan Ghitescu, Frdne in calea investitiilor strdine directe in Romdnia, in “Tribuna Economicd”, nr.
15, Bucuresti, 1998
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111.3. Impactul indicatorilor politici asupra ISD

Performantele economice nu sunt insa singurele rdspunzatoare pentru evolutia diferitd a ISD
in Romania si Polonia. Pe langa aspectele economice, climatul investitional este afectat si de o
serie de factori politici. Acest tip de factori se pot include tot in categoria L- locatic a
paradigmei OLI. Tn continuare vom analiza ca factori interni: stabilitatea guvernului, a
reformelor, eficienta guvernului,calitatea reglementarilor, implicarea cetatenilor, coruptia,

gradul de democratizare si libertate.

111.3.1. ISD si Coruptia

In ceea ce priveste evolutia Romaniei post-decembriste, o probleme cheie era reprezentati
de paradoxul dintre o fortd de muncd vocald si un stat prea slab pentru a refuza cererile
muncitorilor dar si pentru a consolida un parteneriat social si alte concesii. Mai mult decat atat,
n cazul roménesc teoriile dependentei de traiectoriei si a mostenirii ideologice comuniste induc
ideea cd noua elitd de afaceri nu dispunea de competentele necesare pentru a administra o
companie dupd regulile pietei, demonstrand totodatd o aversiune la schimbare si o dependenta
ridicata fata de stat?®®. Multi dintre administratorii companiilor de stat au fost, de fapt, incapabili
sa-si transforme beneficiile pe termen scurt obtinute in avantaje pe termen-lung. In 1997, odata
cu schimbarea coalitiei de la putere, agentiile de privatizare au Inceput sa taie din subventii i
sa initieze proceduri de falimentare impotriva acestora. Managerii intreprinderilor de stat erau
principalii oponenti ai privatizarii prin licitatii directe catre romani sau companii straine, atat
pentru ca riscau sd 1si piarda locul de munca dar sipentru ca intarzierea privatizarilor le permitea
dezvoltarea firmelor capusa®l®. Astfel, demararea procesului de privatizare Tn 1997 a insemnat
ca privilegiile tehnocratiei industriale, cum o numeste Vladimir Pasti, aveau sd dispara®!'. Cu
toate acestea, intarzierea privatizdrii si implicarea politicului in economic si juridic, a facut ca
multe CMN sa semnaleze coruptia ca una dintre problemele principale cu care se confrunta

mediul de afaceri romanesc.

Fiind definitda ca “abuzul puterii incredintate pentru castigul personal”?? coruptia este

frecvent considerata ca reprezentand un factor descurajator pentru ISD atat in ceea ce priveste

209 |bidem, p. 12.

210 avinia, Stan, Notes on Corrupt Post-Communist Privatization, in “Sfera Politicii”, nr. 112:
http://www.sferapoliticii.ro/sfera/112/art7-notes.html (04.05.2017)

211 Vladimir Pasti, Noul capitalism romanesc, Iasi, Polirom, 2006,, p. 128.

22 “the abuse of entrusted power for private gain”.  Transparency International:
http://www.transparency.org/what-is-corruption/#define (25 martie 2017).
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nivelul ei cat si predictibilitatea acesteia®. Potrivit lui Kaufmann, coruptia forteaza companiile
sd dedice resurse catre adiminstrarea relatiilor economice informale cu autoritatile, in loc ca
aceste reusrse sa fie utilizate in mod productiv pentru alte activitati?**. Mai mult decat atét,
coruptia inseamna existenta unui mediu nesigur, in care nerespectarea unor obligatii ce deriva
din mitd, ca actiune ilegald, nu poate fi solutionata de catre justitie, din lipsa existentei unui

contract®,

Cel mai des utilizat indicator de masurare a gradului coruptiei, folosit si de Kaufmann
in analiza impactului acesteia asupra ISD, este cel calculat de Transparency International?®,
Rezultatul calculat in anul 1997, prin agregarea datelor din anii anteriori sugereaza o diferenta
semnificativa intre Romania si Polonia. Astfel, daca Polonia se situeaza pe pozitia 29 la nivel
mondial, Romania ocupa locul 37 in 1997, respectiv 44 si 63 in 1999. Desi conform datelor, Tn
1999 situatia s-a inrdutatit, trebuie tinut cont de céateva probleme metodologice legate de
indicator. In primul rand TI nu recomandi comparatia datelor din ani diferiti deoarece aceasta
poate fi problematica, din pricina schimbarilor de metodologie si calcul si nu neaparat a
modificarii semnificative a perceptiei publice. Un alt factor care explicd diferentele este ca
indicatorul din 1997 masura gradul de perceptie al coruptiei in 55 de state, in timp ce 1999
acesta includea 99 de state. Mai mult decat atat, daca in cazul Romaniei deviatia standard nu
este seminifcativa, in cazul Poloniei o deviatie standard ridicata, de 2,13 pentru anul 1997 face
ca scorul final sd nu fie atat de solid. Asadar, vom folosi datele sub rezerva consideratiilor de
mai sus si nu vom insista pe diferentele de pozitie si scor dintre ani 1997 si 1999, ci doar pe

comparatia intre Romania si Polonia.

Tab. 14. Indicele de perceptie a gradului de coruptie 1997 si 19992Y

Tara 1997 1999
Polonia 5.08 4.2
Romania 3.44 3.3

Sursa: Transparency International CPI https://www.transparency.org/files/content/tool/1997 CP1_EN.pdf

213 Edgardo Campos, Donald Lien, Sanjay Pradhan, Corruption and Its Implications for Investment, in “World
Development”, 1999, pp. 1059-1067.

214 Daniel Kaufmann, Corruption: The Facts, in “Foreign Policy”, 1997, nr. 107, pp. 114-131.

215 Alvaro Cuervo-Cazurra, Better the Devil You Don’t Know: Types of Corruption and FDI in Transition
Economies, in “International Business and Institutional Development in Central and Eastern Europe ”, 2008, Vol.
14, nr. 1, pp. 12-27.

216 Indicele claseaza statele in functie de gradul la care coruptia este perceputa ca existand de cétre oficiali publici.
217.10.00 — tara fird coruptie, 0 — tard cit mai corupti.
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Pentru a putea masura mai exact gradul de coruptie din cele doud state, vom analiza
rezultatul prin comparatia cu un alt indicator. Indicele controlului coruptiei CoC (Tab. 14.) este
parte a WGI (Worldwide Governance Indicators) realizat de Daniel Kaufmann si Aart Kraay

impreund cu Banca Mondiala %8

si a apdrut ca o criticd la adresa CPI, fiind alcatuit din mai
multi sub-indicatori precum riscul comercial al companiilor si organizatiilor non-
guvernamentale, propunandu-si sa masoare “perceptiile privind masura in care puterea politic[
este exercitatad pentru castigul personal, incluzand atat formele minore cat si cele majore de

coruptie”?!

Desi cei doi indicatori ce masoara gradul de coruptie au n vedere o metodologie diferita,
putem observa ca rezultatele acestora sunt similare, diferenta dintre gradul de perceptie si de
control al coruptiei fiind mai ridicat in cazul Roméaniei. Motivele pentru acest rezultat sunt
multiple, insa in linii generale unul dintre aspectele fundamentale ce caracterizeaza societatea
romaneascd in perioada anilor 1990 este fundamentarea legaturii dintre sistemul de piatd si cel
administrativ in coruperea functionarilor din multe institutii birocratice ale statului®?’. Desi este
dificil de analizat in ce fel coruptia afecta decizia de a investi in piata romaneasca, un studiu
realizat de Zaman si Valceanu??! arata ca 30% dintre directorii de companie strdind considerau

in 1996 coruptia ca fiind o problema majora, aceasta cifra scazand in 1997 la 22%.

Asadar, desi putem concluziona faptul ca gradul de coruptie era mai mare in cazul Romaniei
decat in cazul Poloniei si cd acest lucru a afectat ISD, nu putem insa determina gradul de
corelatie intre cele doud in principal din ratiuni ce tin de lipsa datelor pentru perioada anilor 90,

problema valabila pentru toate statele apartindnd fostului bloc socialist.

111.3.2. Indicatorii - Worlwide governance

Indicatorii WGI cuprind si urmatorii indicatori relevanti pentru lucrarea de fata:

- Implicarea cetatenilor si responsabilitatea autoritatilor — masoara gradul in care cetatenii
pot participa n alegerea propriului guvern, libertatea de expresie, libertatea de asociere

si libertatea presei;

218 »Control of Corruption” — WGI Indicators.

219 Daniel Kaufmann, Aart Kraay, Massimo Mastruzzi, The Worldwide Governance Indicators: Methodology and
Analytical Issues, in “World Bank Policy Research Working Paper” 2010, Nr 5430, p. 4.

220 \/]adimir Pasti, op. cit., p. 187.

221 Gheorghe Zaman, George Valceanu, Investitiile in economia romdneascd, in “Probleme economice”, 1998,
nr. 25. apud. lon. E. Anghel p. 104.
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- Stabilitate politica si absenta violentei/activitatilor teroriste — posibilitatea ca guvernul
sa fie destabilizat sau inlocuit prin mijlloace neconstitutionale si violente, incluzand
terorismul motivat politic;

- Eficacitatea guvernului — determina perceptile referitoare la calitatea serviciilor
publice, calitatea serviciilor civile si gradul de independenta fata de presiunile politice,
calitatea formularii si implementarii politicilor publice si credibilitatea angajamentului
guvernului fatd de aceste politici,

- Calitatea reglementarii — masoara perceptiile referitoare la abilitatea guvernului de a
formula si implementa politici si legislatii care permit si promoveazd dezvoltarea
sectorului privat;

- Domnia legii — masoara gradul de incredere a indivizilor in legi, aplicarea contractelor,

drepturi de proprietate, politie, sistem judiciar si rata crimei si a violentei.

Fig. 12. — Indicatori WGI Romania 1996-2000
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Sursa: Daniel Kaufmann, Aart Kraay, Massimo Mastruzzi, The Worldwide Governance Indicators: Methodology
and Analytical Issues, in “World Bank Policy Research Working Paper” 2010, Nr 5430 (conform cu Banca
Mondiala: http://databank.worldbank.org/data/home.aspx )
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Fig. 13. — Indicatori WGI Polonia 1996-2000
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Sursa: Daniel Kaufmann, Aart Kraay, Massimo Mastruzzi, The Worldwide Governance Indicators: Methodology
and Analytical Issues, in “World Bank Policy Research Working Paper” 2010, Nr 5430 (conform cu Banca
Mondiala: http://databank.worldbank.org/data/home.aspx )

Dacd analizdm diferentele rezultate din analiza indicatorilor WGI in Romania si Polonia
observam diferente majore in ceea ce priveste cele 6 variabile luate in calcul. In cazul Romaniei
observam o modificare semnificativa a indicatorilor Th anul 1998 care se poate explica prin
schimbarea de guvern, deoarece observam ca 1n anul 2000 indicatorii se Intorc la valoarea din
1996, cu exceptia celui privind stabilitatea politica. In ceea ce priveste Polonia se pot observa
modificari usoare ale valorilor pentru anul 1998, acestea fiind cel mai probabil conectateu
reformele economico-sociale adoptate in acel an. Cele mai diferente rezultate apar in cazul
variabilei legate de eficacitatea guvernului: pentru anul 1996 are o valoare de 33 procente, iar
in 1998 de 28 procente, urmand sa creasca la 39 in 2000. Desi probleme majore pot fi observate
si in cazul domniei legii sau a calitétii reglementarilor, coruptia ramanea o problema majora

chiar si la finalul anilor 1990.

111.3.3. ISD si gradul de democratizare

Multi specialisti au confirmat faptul cd institutiile si regimurile democratice cresc
atractivitatea tarii gazda fatd de ISD deoarece creaza un context previzibil si stabil, propunand

totodata politici publice eficiente si de incurajare a sectorului privat, acestea fiind un factor

77


http://databank.worldbank.org/data/home.aspx

determinant al performantei politice a partidului ori coalitiei aflate la guvernare in momentul

respectiv???,

Unul dintre indicatorii ce madsoara nivelul de democratizare al unei tari este Polity IV?%,
Indicatorul include masuratori ale libertatilor civile si institutilor politice. Conform
indicatorului, ambele tari aveau un nivel 0 al democratiei inainte de 1989. Dupa cum putem
observa n urmatorul grafic, desi existad diferente de clasificare intre cele doua tari, acestea sunt
mai degraba valabile pentru perioada 1990-1995, care coincide oarecum cu perioada de

instabilitate politico-economica a Romaniei.

Fig. 14. Gradul de democratizare in Polonia si Romania potrivit Polity IV
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Sursa: Center for Systemic Peace, Polity IV Project, Political Regime Characteristics and Transitions,
1800-2015: http://www.systemicpeace.org/inscrdata.html (15.05.2017)

Presiunea pentru definirea calitatii democratiei se datoreazd mai degraba unor necesitati
practice. Astfel, Tn ultimele decenii s-a Tncercat constituirea unui clasament, avand in vedere
diverse variabile, Tnsa asa cum afirma Alina Mungiu-Pippidi, ONG-uri precum Transparency
International sau Center for Systemic Peace au creat un set de criterii pentru evaluarea coruptiei
si democratiei, Tnsd indicatorii acestora sunt mai degraba subiectivi decat obiectivi®?*. Cu toate

acestea, indicatiile si analizele oferite de astfel de ONG au un impact ridicat asupra deciziei

222 Nathan Jensen, Democratic Governance and Multinational Corporations: Political Regimes and Inflows of
Foreign Direct Investment, in “International Organisation”, 2003, Vol. 57, nr. 3, pp. 587-616.

223 Misoard pe o scali de la -10 (regim complet autocratic) la +10 (regim democrat).

224 Alina Mungiu Pippidi, The Unbearable Lightness of Democracy, Romanian Academic Society, p.2:
https://cddrl.fsi.stanford.edu/sites/default/files/Alina_Pippidi.pdf (12.06.2017)
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CMN de a investi intr-o tarad straina, cu atdt mai mult intr-una localizatad in Centrul si Estul

Europei.

Folosind tot variabile precum libertatile civile si drepturile politice, incepand cu 1972,
Freedom House publicad anual analize privind libertatea in diferite state. Indicele se calculeaza
prin media variabilei reprezentate de drepturi politice si a celei calculand libertatile civile. Un
rezultat agregat de 1.0 -2.5 reprezinta in general state libere, 3.0 — 5.5 — partial libere i 5.5 — 7
deloc libere.

Dupa cum arata datele din Anexa I, In timp ce Polonia este considerata ca fiind libera
din perioada 1990-1991, Romania primeste acest statut abia in 1996-1997. Tn tabelul de mai jos
se poate observa insa cd desi cele doua state sunt considerate libere, observam ca diferentele
sunt surprinzdtor de mari. O explicatie a scorului scdzut in cazul Romaniei este data in special
de evenimentele violente de la inceputul anilor 90, care erau inca proaspete in mentalul colectiv
la nivel international. Prin comparatie, in Polonia tranzitia a fost una pasnica, nivelul de violenta

stradala fiind destul de scazut??.

Tab. 15. Diferente calitative intre Polonia si Roménia conform Freedom House

An Stat  Politic Media Guvernantd Coruptie Justitie
1997 POL 15 15 1.75 15
ROM 3.25 4.25 4.25 4.25

1998 POL 1.25 15 1.75 15
ROM 3.25 4 4 4.25

1999-2000 | POL 1.25 15 1.75 2.25 15
ROM 3.25 35 35 4.25 4.25

2001 POL 1.25 15 1.75 2.25 15
ROM 3.25 35 3.75 4.5 4.25

Sursa: Freedom House Nations in Transit 2001, apud. Alina Mungiu Pippidi, The Unbearable
Lightness of Democracy, Romanian Academic Society, p. 6:
https://cddrl.fsi.stanford.edu/sites/default/files/Alina_Pippidi.pdf (12.06.2017).

Se poate observa 1nsd cd diferentele cele mai mari de scor apar in ceea ce priveste
justitia. Mungiu-Pippidi vorbeste despre o prejudecatd a celor ce au creat indicatorul, deoarece
un raport comparativ al Consiliului Europei din 1998 oferea aprecieri sistemului de numire a

judecatorilor din Bulgaria si Polonia, avand rezerve fatd de cel polonez??. Scorul se poate

225 |bidem, p. 9.
226 |pidem.
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datora Tnsd misiunii diferite pe care au avut-o curtile de justitie in cele doud state. Dacd in
Polonia principala activitate a acestura era Tmbunatatirea graduald si inlocuirea practicilor
legislative comuniste, Tn Romania juridicul era ocupat cu peste un milion de procese privind
retroceddrile??’. O altd problema despre care se vorbeste in raportul Nations in Transit despre

politizarea juridicului si despre influenta unor oameni politici asupra deciziilor judecatoresti®?®,

Ceea ce ne spun, de fapt, toti acesti indicatori este cd perceptia devine uneori mai
importanta decat situatia de facto, iar acest lucru se datoreaza si dezinteresului fatd de
promovarea Romaniei pe plan international. Desi exista diferente de grad semnificative intre
cele doua, char si in cazurile In care acestea nu sunt neaparat categorice, clasamentele agentiilor

internationale plaseazd Romania pe un loc inferior Poloniei.

227 |bidem, p. 10.
228 Adrian Karatnycky, Alexander Motyl, Aili Piano (eds), Nations in Transit 1999-2000, f.I., Freedom House, p.
517.
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Concluzii

L 1. Lipsa coerentei in adoptarea legislatiei in domeniul ISD a facut ca Romdnia sa fie mai

putin atractiva decdt Polonia ca tara-gazda a ISD.

In ceea ce priveste legislatia au putut fi identificate mai multe aspecte care au generat
asimetrii in volumul ISD intre cele doui tari. In ansamblu se poate concluziona ci legislatia a
fost permisiva si destul de coerentd in ambele state, cel putin Tn perioada 1990-1995, exceptia
fiind poate doar neclaritatea cu privire la cumpararea de terenuri de catre strdini. Pentru
perioada 1997-2000, in Romania, o dificultate specifica a fost reprezentata de instabilitatea
legislativd si institutionald ridicatd care a impiedicat investitorii strdini sa faca evaludri pe

a fi partial falsa, deoarece legislatia 1n sine nu poate explica diferentele de performanta.

1.2. Tulburarile socio-politice de la inceputul anilor 1990 au crescut riscul de tard al Romdaniei,

indepartand potentialii investitori strdini.

Evenimentele ce au marcat primii ani ai tranzitiei in Romania, au reprezentat cu siguranta
un element de descurajare a ISD, riscul de tara fiind unul prea ridicat pentru CMN. Scorurile
mici acordate Romaniei de organizatiile internationale precum Transparency International si
Freedom House in a doua jumatate a anilor 90 au fost la randul lor influentate de instabilitatea
socio-politica, lucru ce a dus la crearea unei perceptii negative a Romaniei pe plan international
si implicit a investitorilor straini. Din acest punct de vedere, stabilitatea politica din Polonia a
ajutat la crearea unei imagini mai attractive a acesteia in mediul de afaceri international. Ipoteza
este deci partial adevaratd, sub retinerea faptului ca este dificil de cuantificat importanta

contextului politico-economic in atragerea de I1SD, din pricina factorului de subiectivitate.

1.3. Dimensiunea pietei, costul si productivitatea muncii au influentat pozitiv intrarile de ISD

in Romania si Polonia.

Analiza realizati aratd ca ipoteza trebuie tratatd pe mai multe paliere. Tn primul rand, a fost
identificatd o oarecare corelatie Intre dimensiunea pietei si volumul ISD 1nsd nu neaparat si
cauzalitate. In cazul Poloniei, studiile din domeniu tind si accentueze importanta acestei
variabile n atragerea ISD. Costul si productivitatea muncii au influentat intr-adevar ISD, insa

acest lucru este valabil mai mult pentru prima perioada a anilor 90, in Polonia, deoarece

229 Gabriela Prelipcean, op. cit., pp. 230-235.
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ulterior, desi costul muncii a crescut, nu a fost identificatd o scadere a ISD, ceea ce poate ardta
cd in cazul acesteia a fost mai important factorul educatie in forta de munca si nu neaparat
costul scazut. In cazul Romaniei, impactul a fost ca au fost atrase investitii in sectoare care
necesitau un nivel de specializare minimal, produsele realizate fiind mai degraba destinate

exporturilor.

1.4. Strategia de privatizare a Poloniei a fost favorabila ISD in timp ce in cazul Romdniei,

intarzierea procesului de privatizare a dus la atragerea unui volum redus al ISD.

Tn cazul romanesc, intarzierea programului de privatizare a reprezentat un aspect negativ,
facand ca, in ciuda existentei unor facilititi fiscale semnificative, Romania sa nu devina
atractiva pentru ISD. Ulterior, desi procesul de privatizare a fost demarat, acesta a fost tardiv
si incoerent, fiind marcat si de evolutiile economice pe plan international. Astfel, prin
comparatie Polonia a atras ISD semnificative 1n privatizéri pe perioada anilor 90, iar acest lucru
se datoreaza existentei unui cadru legislativ in acest domeniu, inca de la Thceputul anilor 90.

Asadar, ipoteza se confirma.

Pe langd analiza ipotezelor discutate mai sus, lucrarea de fatd pune in discutie si alte
considerente. Tn primul rand, unul dintre lucrurile ce trebuie avute Tn vedere este legat de natura
limitata a capacitatii statelor de a influenta in ceea ce priveste ISD. Pe de-o parte, limitdrile
decurg din faptul ca factorii de locatie reprezintd doar unul dintre cele trei grupuri de variabile
care explica decizia unei CMN de a investi intr-o anumita tara. Astfel, trebuie intotdeauna tinut
cont si de strategia de extindere a companiilor, care este influentatd deseori si de decizii interne,
care nu au neapdrat legatura cu situatia din potentiale tari gazda. Cu toate acestea, statele pot
influenta intr-o anumita masura volumul de ISD tocmai prin crearea unui mediu legislative si
macro-economic stabil. Mai mult decat atat, rezultatele analizei arata cd un factor important
este modul in care statele reusesc sd proiecteze imaginea lor 1n strdinatate, iar acest lucru este
de obicei realizat prin intermediul unor agentii de promovare a ISD, dar care, cel putin in cazul
Romaniei, nu au avut o strategie suficient de bine pusa la punct pentru a-si atinge obiectivele.
Asa cum argumentam anterior, eliminarea agentiei responsabile cu ISD a fost probabil o

decizie gresitd a statului roman.

O altd problema analizata a fost aceea a coruptiei, factor propus de literatura de specialitate
ca fiind determinant al ISD. Rezultatele analizei de fatd asupra coruptiei au aratat cd aceasta
era mai mult o problema de perceptie a organizatiilor internationale care alcatuiesc

metodologia de masurare a acestor indicatori. Cu toate acestea, studiile realizate aratd ca
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factorul coruptie, in care se asimileaza deseori si birocratia (anexa IV) sau lipsa transparentei,
este intr-adevar o problema, iar acest lucru este confirmat de sondajele de opinie aplicate CMN
din Romaénia. Acest lucru nu ne spune insa foarte multe despre cat de mult afecteaza coruptia
decizia initiald a unei CMN de a investi intr-0 altd tara, din pricina dificultatii legate de

cuantificarea acestui lucru.

In concluzie, putem spune ci strategiile diferite de atragere a ISD in Romania si Polonia
au fost influentate mai mult de o combinatie de factori politici, economici si juridici care au
determinat performante asimetrice in atragerea de ISD. Cu toate acestea, pentru a identifica
totalitatea aspectelor ce au afectat performantele celor doua, trebuie intotdeauna sa se plece de
la 0 analiza mai Indepartata, deoarece, asa cum am vazut, pre-conditiile de dezvoltare au fost
de fapt anterioare anului 1989. Astfel, deschiderea Poloniei catre ISD se poate explica si prin
micile incercari de reformare si orientare catre atragerea ISD precedente tranzitiei, lucru ce a
dus la crearea unui cadru legal mai pregatit pentru o liberalizare decat s-a intamplat in cazul
Romaniei, unde construirea capitalismului a fost un process inceput de la un nivel mult mai
scazut. Anii petrecuti sub comunism au fost in principal cauza existentei unui nivel de risc al

investitiei destul de ridicat, lucru care a indepartat potentiali investitori.

Similaritati Diferente
Intrari ISD e Rolul in crestere al ISD in e Modele diferite de
anii 90 dezvoltare a ISD
e Numar scizut de ISD e Polonia primeste un volum
greenfield mult mai ridicat de ISD
e Ponderea ISD in PIB raméne
scazuta
Scor in e Imbunatitiri  semnificative e Polonia are performante
clasamentele fatd de inceputul anilor 90 mai  bune CIn toate
clasamentele internationale
internationale e Scorul Roméniei este
influentat de elemente
subiective
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ISD in functie

de provenienta

UE este principala sursa a
ISD in principal din cauza
proximitatii si perspectivelor
de aderare la UE

Investitiile SUA 1n Polonia
sunt de doud ori mai mari
decat in Romania

ISD in functie

de industrie

Intrari marginale de I1SD in
sectorul primar si secundar
Volum relativ mare de 1ISD

Tn sectorul manufacturier

Investitii semnificative in
sectorul tertiar in Polonia
Investitii. mai mari 1In
infrastructura

Roménia riméne destinata

ISD 1n sectorul facturier
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Anexe

Anexa 1. Freedom House Index Roménia si Polonia 1990-1999

Polonia Romania

DP 4 7

1989 LC 3 7
S PL NL

DP 2 6

1990 LC 2 5
S L NL

DP 2 5

1991 LC 2 5
S L PL

DP 2 4

1992 LC 2 4
S L PL

DP 2 4

1993 LC 2 4
S L PL

DP 2 4

1994 LC 2 3
S L PL

DP 1 4

1995 LC 2 3
S L PL

DP 1 2

1996 LC 2 3

S L L

DP 1 2

1997 LC 2 2

S L L

DP 1 2

1998 LC 2 2

S L L

DP 1 2

1999 LC 2 2

S L L

Sursa: Freedom House Index

DP — drepturi politice; LC — libertati civile; S — status; L- liber; PL — partial liber; NL — non-
liber.

85



Anexa 2. Atractivitatea statelor perceputa de investitori 1999

Loc Stat %
1 | Polonia 68.6
2 | Ungaria 58.6
3 | Cehia si 52
Slovacia
4 | Rusia 18.7
5 | Ukraina 13.1
6 | Slovenia 12.2
7 | Estonia 11.6
8 | Lituania 10.4
9 | Belarus 8.1
10 | Letonia 1.7
11 | Bulgaria 6
12 | Romania 3.4
13 | Albania 2.4
14 | Moldova 1.9
15 | Mongolia 1.6
16 | Georgia 1.4
17 | Croatia 0.12
18 | Armenia 0.8

Sursa: Michael Du Pont, op. cit., p. 216
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Anexa 3.

Criteriu

Indicatori economici in Roménia si Polonia in perioaada 1990-1995

Polonia

Romania

Sector privat

Privatizari

Restructurarea
companiilor

Ponderea sectorului privat din PIB a crescut
de la 31% in 1990, la 56% fin 1995.
Numarul companiilor private a atins 2.2
milioane la finalul anului 1995, crescand cu
300.000 de la finalul lui 1993.

Legea Privatizarii din 1990 a introdus mai
multe metode de privatizare. Astfel,
companiile potfi lichidate si activele
vandute, Tnchiriate sau transferate citre o
noud companie sau pot fi comercializate.
Pana la sfarsitul lui 1993, 25% din cele
8842 companii de stat au fost privatizate si
6% transformate in joint-stock companies.
Tn 1994 alte 321 companii au fost
privatizate si 244 comercializate. Tn 1995
programul de privatizare prin vouchere a
fost demarat, fiind transferate 413
companii.

In  ceea ce priveste micile privatizari,
reformele intiale ale lui Balcerowicz au dus
la privatizarea a 20.000 de companii din
retail si constructii.

Reformele de la Tnceputul anilor 90, n
special politicile monetare si fiscale au
Tmpins restructurarea companiilor.
Subventile guvernamentale asupra
producatorilor au scazut de la 4,5% din PIB
Tn 1989 la 0,8% in 1992.
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Sectorul privat a crescut de la
32% din PIB Tn 1993 la 35%
in 1994, angajand 51% din
totalul fortei de munca
angajate. In prima jumatate a
anului 1995 estimarile arata
ca sectorul privat cuprinde
12% din industrie, 50% din
cosntructii, 46% servicii, 69%
din comertul intern.

In 1992 AVAS a lansat o
schemda mai complexa de
privatizare a companiilor de
dimensiuni medii si largi,
infintaind 5 fonduri de
detinere private si unul de
stat. Cel din urmd detinea
70% din actiuni in 6,280 de
companii comerciale, Tn timp
ce restul fiind detinute de
fondurile private, care sunt la
randul lor companii cu capital
mixt. Legea Privatizarii din
1995 prevedea cumpararea
certificatelor de detinere de
catre cetateni.

In ceea ce priveste micile
firme, 7000 dintre acestea au
fost puse pe piatd dintre care
3000 privatizate, implicand
13.500 angajati.

Numarul companiilor
ntregistrate cu capital privat a
crescut cu 50% din 1993
ajungand la 457.703 in iunie
1995.

Tnainte de 1997 au avut loc
foarte putine restructurari din
pricina costurilor ridicate. Se
dorea restructurarea dupa
privatizare.



Liberalizarea
preturilor

Politica de
competitivitate

Liberalizarea
comertului

Acorduri
multilaterale

Convertibilitat
e si rata de
schimb valutar

Cele mai multe preturi au fost liberalizate in
1990-91. Raman administrate central
preturile pentru incalzire, electricitate, gaz,
medicamente de bazd, chirii in locuintele
autoritatilor locale si bauturi alcolice. Pretul
carbunelui  ramne  distorsionat  de
operatiunile pe pierdere ale minelor.
Agentia pentru Piata Agricolda intervine
extensiv Tn economie prin suventionarea
preturilor, subsidii pe exporturi, garantii de
credit si administrarea rezervelor de
produse.

Legea asupra practicii monopoliste din
1990 isi propune sd previna
comportamentul anti-competitiv, sa
intdreascd competitia s1 sd protejeze
drepturile consumatorilor. Tn 1990 a fost
fondat si Biroul Anti-Monopol. Prin acest
departament au  fost  monitorizate
companiile cu active de piata de peste 80%
si Impatite 20 companii regionale detinute
de stat.

Tn 1990 cele mai multe bariere tarifare si
non-tarifare au fost suspendate sau reduse,
iar monopolul statului asupra comertului
extern a fost eliminat. Media taxelor vamale
ascazutde 1a 18,3% in 1989 la 5,5%. Dupa
o deteriorare a balantei comerciale, anumite
taxe asupra importurilor au fost reimpuse in
1991, media acestora crescand la 18,4% in
1992, urmand ca 1n 1993 sa se adauge o
taxa de 6%.

1992-1993 cu UE, EFTA si CEFTA. La 1
iulie1995 devine membru OMC. In iulie
1996 devine membru OECD.

Convertibilitatea zlotului a fost introdusa in
lanuarie 1990. Legea asupra ISD din 1991
ofera investitorilor strdini dreptul de a
cumpdra monede straine cu zlotul pentru
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Romania a liberalizat

jumatate din  preturile
bunurilor de consum n
noiembrie 1990. In 1993

suventile pentru consumatori
au fost eliminate, iar numarul
de bunuri de consum aflate
sub controlul central al
preturilor a scazut la 5.
Preturile pentru petrol si
produse energetice raman
controlate.

Nu prezintd nicio lege anti-
trust

Cele mai multe bariere pentru
importuri si exporturi au fost
eliminate Tn mai 1992 lasand
cateva  restrictii  asupra
importurilor unor produse
legate de domeniul securitatii
nationale si de cel al sanatatii.

Varianta completa a acordului
de Asociere cu UE a intrat Tn
vigoare pe 1 februarie 1995.
Romania devine membru
OMC 1n ianaurie 1995.

Leul este complet converibil
cu scopul tranzactiilor externe
s pentru repatrierea
capitalului  si  profiturilor



Liberalizarea
ratei dobanzii

Institutii
financiare

Institutii
financiare non-
bancare

transferul profiturilor si pentru repatrierea
capitalului fara necesitatea unui permis
special, cu conditia ca investitia initiala sa
fi fost realizata in zloti cumprati la rata
oficiald de schimb valutar. Urmand
introducerea unei rate de schimb fixe in
lanuarie 1990, s-a introdus ancorarea
graduala a monedei raportata la un set de
alte monete din octombrie 1991. Rata de
ajustare a fost fixata la 1.8% pe luna. Tn
August 1993 a existat o depreciere de 7.4%
a monedei fatd de celealte valute, fiind
ulterior restabilit cursul anterior.

In decembric 1994 o noui Lege a
Schimbului  Valutar a fost trecutd,
permitand convertibilitatea contului curent
complet a zlotului, iar Tn iunie 1995 Polonia
a acceptat obligatiile Articolului VIII al
acordului cu IMF. Rata de ajustare a fost
incetinita la 1.2% n Februarie 1995. In mai
1995 rata de schimb a fost modificata
permitand zlotul sa fluctueze cu 7% in jurul
ratei centrale.

In ianuarie 1990 li s-a permis bancilor sa isi
stabileasca singure ratele dobanzilor.

Reforma Bancara din 1989 si Actul NBP
au divizat sistemul bancar. Tntre 1989 si
1991 oepratiunile bancare comerciale din
cele 9 departamente regionale ale NBP au
fost transformate in banci comerciale
independente. Doud dintre marile banci
detiunte de stat au fost privatizate la finalul
lui 1993, respectiv 1994. Au fost oferite
licente de functionare multor noi banci
dupa intrarea in vigoare alegii din 1991 (o
banca de economii, o bancd a comertului
extern, banca agricold). Tn 1996 existau 25
de formate cu capital strain

Legea privind Comertul cu titluri de valoare
si Fonduri de Investiti permitea stabilirea
acestora pe teritoriul Poloniei. Legea
asigurdrilor din 1990 stabilea principiile
pentru autorizarea companiilor deasigurari,
capitalul minim si criteriile de solventasi
regulile pentru stabilirea unui fond de
garantii. In 1990 existau 9 companii de
asigurari in Polonia, dintre cale primele 2
detinute de stat dominau piata.
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investitorilor  striini.  In
Aprilie 1994 rata de schimb
interbancara s-a ajustat fata de
cea a BNR. Diferenta dintre
cele doud a fluctuat in
perioada 1993-1995 pana la
15% scazand apoi la 5%.

Tn August 1994 Romania a
lansat o piatd interbancara
pentru schimbul valutar. Din
iulie 1995 bancile strdine cu
sucursale locale au putut
desfasura operatiuni pe piata.

Bancile comerciale  sunt
libere sa isi stabileasca rata
dobanzii

Un sistem cu doua categorii
de sisteme bancare a fost creat
in decembrie 1990, fiind
inaugurata Banca Comerciala
Romana prin care se realiza
separarea operatiunilor
comerciale de la BNR. In
1996 existau 13 de formate cu
capital strain.

Tn 1995 piata de asigurari a
Romaniei are 37 de companii
dintre care cele mai multe
sunt private. Sectorul
asigurdrilor este dominat de 3
companii detinute de stat.
Numarul de companii listate
la bursd era de 9 in 1995,
crescand la 76 in 1997.



Taxare

1999.

Sursa: BERD,

Tn mai 1995 comisia titlurilor de valoare a
autorizat infiintareca a 3 noi fonduri de
investitii . La acea vreme existau si 40 de
companii de asigurari dintre care 11 aveau
Majoritar capital strain.

Bursa de wvalori din Varsovia a fost
redeschisa in 1991, iar legea infiintari
acesteia (1991) oferea ansamblul de
reglementari pentru tranzactionarea
actiunilor. Numarul companiilor listate pe
bursad a crescut de la 9 in 1991 la 44 n
1994, iar capitalizarea a crescut de la 0,2%
din PIB in 1991 la 3.5% din PIB in 1994,
iar valoarea actiunilor a crescut de la 0.04%
din PIBTn 1991 la 11.1% din PIB Tn 1994.

In 1989 a fost introdusa o taxa de 40% pe
profituri; schema de asigurare de somaj era
finantata printr-o taxa de 2% Tncepand cu
1990: taxa pe venituri avea 3 rate marginale
20%, 30% si 40%, fiind impusa in 1992 si
crescutd in 1994 la 21%, 22% si 45%; In
1993 TVA continea 3 rate distincte (22, 7,
0).Taxa pentru servicii sociale a fost
crescutd la 45% 1n 1992 (de la 38%) si cu
inca 3% in 1994. in 1994, TVA si taxa pe
venituri acumulau 70% din veniturile
bugetare.

Taxa pe venituri este
progresiva) n 1994 de la 5%
la 60%). TVA fix de 18%,
fiind redus pe 1 ianuarie 1995
la 9% pentru anumite produse
alimentare si medicamente.
Tn 1995 taxa pe profit de 38%
inlocuieste taxa duald si TVA
revine la rata fixa de 18%.
Taxa pentru securitate sociala
- 32.5% +1% din 1994,

Transition Report, 1991, 1993, 1995, Bursa de Valori Bucuresti, Raportul anual BNR
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Anexa 4. Greutatile intreprinzatorilor privind activitatea desfasurata

Legislatie  Fiscalitate Birocratie  Favorizarea  Dobanzile  Monopolul
excesiva firmelor de asupra
stat spatiilor

Foarte 11 20 7 20 10 19
mare

mare 10 10 20 10 12 9

Acceptabil 10 1 2 2 1 1

Mic 0 0 2 0 1 1

Foarte Mic 0 0 6 7 12 1

Total 31 31 37 39 25 31
Raspunsuri

Sursa: Gheorghe Zaman, George Valceanu, Investitiile in economia romdneascd, in “Probleme economice”, 1998,

nr. 25. apud. lon. E. Anghel p. 104,
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