
 The Ninth International Conference 

“Investments and Economic Recovery”, May 22 – 23, 2009 
 

 

Vol.12, Nr. 1 special/2009       Economia seria Management 
 

240 

 

The influence of international economic crisis 

to Romanian foreign direct investments1 

 
Influenţa crizei economice internaţionale asupra 
investiţiilor străine directe în România 

 
 

Sebastian Mădălin MUNTEANU, Ph. D. Student 
The Bucharest Academy of Economic Studies, Romania 

e-mail: sebastianmadalin@yahoo.com 

Eugeniu TUDOR, Ph.D. Student 
The Bucharest Academy of Economic Studies, Romania 

e-mail: teugeniu2003@yahoo.com 

 

 

Abstract 

The article focuses on the role of direct foreign investments in modernizing the 

economies in transition, the impact of these investments in changing the specialization type 

and increasing the exportation potential, all within the context of the current financial 

crisis experienced at world level. Simultaneously, the article analyzes and explains the 

paradoxical situation according to which the direct foreign investments for the first two 

months of 2009 have been bigger than for the same period of 2008, despite the unfavorable 

financial context. Taking into consideration the current transformations in Romania, the 

foreign investments role is to be analyzed both from the perspective of doctrinarian and 

economic world developments and in relation with the internal economical, social and 

political reforms. The foreign investment conditions and effects are widely ramified, thus 

their analysis automatically leads to an approach of the entire economic development 

system, both at national and international level. We aim to analyze the two stages of direct 

foreign investments, the one in which the said investments positively contribute to the 

beneficiary country’s balance of payment and the one in which the said investments are to 

be repatriated as dividends in the investor companies mother-countries. 
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  Rezumat 

Obiectul articolului îl constituie rolul investiţiilor străine directe în modernizarea 

economiilor în tranziţie, impactul lor asupra schimbării tipului de specializare şi sporirea 

potenţialului de export toate acestea în contextual actualei crize financiare mondiale. 

Totodată este analizată şi explicată situaţia paradoxală conform căreia investiţiile străine 

directe din primele două luni ale anului 2009 au fost mai mari decât în perioada identică 

din anul 2008, în ciuda contextului financiar nefavorabil. ţinând cont de transformările 

actuale din România, rolul investiţiilor străine trebuie cercetat atât din perspectivă 

dezvoltărilor doctrinare şi economice în lume, cât şi legat de reformele economice, sociale 
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şi politice interne. Condiţionările şi efectele investiţiilor străine directe sunt atât de 

ramificate, încât analiza lor conduce automat la abordarea întregului sistem de dezvoltare 

economică, pe plan naţional şi internaţional. Trebuiesc analizate ambele etape ale 

investiţiilor străine directe, atât cea în care acestea contribuie pozitiv la balanţa de plăţi a 

ţării beneficiare cât şi cea în care aceste învestiţii vor fi repatriate sub formă de dividente 

în ţările mama ale companiilor investitoare. 

 

Cuvinte-cheie: investiţii străine directe, criză financiară, deficit de cont curent 

 
JEL Classification: D92 

 
 

nvestiţiile străine directe constituie “pachetul” cel mai complet de activităţi 
economice - operaţiuni financiare, organizare industrială, transfer de 
tehnologie, management şi pregătire a resurselor umane etc. - cu deschidere 

internaţională, care au dominat şi au influenţat în ultimul timp structura economiei 
mondiale. 

În condiţiile globalizării, problema investiţiilor străine directe (ISD), influenţa lor 
asupra modernizării economiilor în tranziţie, conţină să se înscrie în categoria problemelor-
cheie ale teoriei economice. “Investiţiile reprezintă elementul decisiv al creşterii 
economice, al promovării factorilor intensivi, calitativi si de eficienţa. Iată de ce, 
importanţa investiţiilor, rolul acestora in condiţiile restructurării economiei sunt deosebit de 
actuale”. 

Necesitatea atragerii şi utilizarea eficientă a ISD ţin de însăşi esenţa procesului 
investiţional, proces care asigură, în mare măsură, prosperitatea socială, politică şi 
economică a fiecărei ţări. Experienţa mondială denotă că, în multe ţări în curs de 
dezvoltare, saltul investiţional în economie a început anume cu venirea capitalului străin. 
Cercetarea problemelor ISD este condiţionată şi de faptul că investiţiile străine constituie 
una din căile de bâză ale integrării economiilor naţionale în economia mondială.  

În prezent, efectele ISD asupra tăriilor în tranziţie sunt studiate insuficient. 
Particularităţile economiei în tranziţie necesită nu doar un instrumentar propriu, adaptat la 
condiţiile naţionale, ci şi cunoaşterea obligatorie şi aplicarea în practică a concepţiilor 
despre investiţiile străine directe, elaborate de diferite şcoli ale gândirii economice 
contemporane. Astfel, analizând cazul României am observat că situaţia este cât se poate de 
nefavorabilă pentru următoare perioadă. Această, deoarece investiţiile străine directe au fost 
văzute până acum aproape exclusiv doar că întrări cu contribuţie pozitivă la balanţa de plăţi, 
reprezentând astfel o sursă de finanţare autonomă pentru deficitul de cont curent. în 2009 se 
va produce probabil ruptura. Din cauza recesiunii din principalele ţări furnizoare de 
învestiţii directe în străinătate şi în general a crizei financiare internaţionale, cele mai multe 
analize de specialitate prevăd o scădere la jumătate faţa de anul 2008 a întrărilor de 
învestiţii directe străine. Ar fi vorba de întrări de maximum 4-5 miliarde euro. în schimb, în 
acelaşi context de criză, ieşirile sub formă de repatrieri de profituri din investiţiile directe 
străine vor spori pentru a alimentă nevoia de lichiditate din ţările mama ale companiilor 
investitoare. în perioadă 2005-2007, au existat întrări sub formă de învestiţii directe străine 
de circa 21 miliarde euro, incluzând deci şi excepţia nerepetabilă a banilor obţinuţi pentru 
vânzarea BCR. În acest timp, au ieşit din ţară sub forma de dividende repatriate, obţinute 
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din învestiţii străine directe, peste 10,3 miliarde euro. în 2008 au intrat în ţară aproape 9 
miliarde de euro învestiţii directe străine. Nu sunt încă disponibile datele cu privire la 
ieşirile sub formă de dividende repatriate. Aproape nici nu este nevoie de a se şti o 
asemenea cifră pentru a estima ce se va întâmpla în 2009, ţinând cont de prăbuşirea la 
jumătate a intrărilor. Cu siguranţă se va intra în fază a două a învestiţilor străine intr-o ţară! 
Experienţa istorică arăta aproape fără excepţie, pe ansamblul ţărilor lumii, că investiţiile 
directe străine ajuta balanţă de plăti a tarilor-gazdă doar intr-o prima fază (cea de început). 
După aceea, dintr-o a două fază, impactul asupra balanţei de plăti devine negativ, întrările 
de învestiţii noi nemaicompensand ieşirile sub formă de profituri repatriate. S-a dovedit că 
fază a doua începe în general după 10-12 ani de la declanşarea valului principal de învestiţii 
străine directe intr-o economie. Dacă fază a două începe mai devreme, explicaţia se afla în 
profiturile nefiresc de mari realizate de investiţiile străine directe în ţară cu pricina. Acesta 
este scenariul mondial şi nu vedem de ce ar fi altfel în România! Cel mai probabil, România 
va intra încă din 2009 în faza a doua a impactului investiţilor directe străine, adică la numai 
vreo şase ani de la debutul propriu-zis al învestiţilor străine în România, care poate fi 
considerat anul 2003. Evident, explicaţia este aceeaşi cu cea probată istoric: ratele înalte de 
profit, nefireşti, realizate de investiţiile străine. Viteză extraordinară a ajungerii în faza a 
doua este determinată de structura investiţiilor străine în România, care s-au aglomerat în 
sectoare de profit rapid şi lejer (retail, bănci, imobiliar), iar acolo unde s-au implicat totuşi 
în sectoare de forţă (industrie sau energetică) au făcut-o preluând structuri deja existente 
(evitând pornirea în afaceri de la zero) sau în distribuţii, şi nu în producţia de energie, deci 
acolo unde se pot obţine profituri maxime cu învestiţii minime. Contribuţia investiţiilor 
străine directe constă în aceea că, prin desfăşurarea unei activităţi intr-o ţară-recipient, ajuta 
la ocuparea forţei de munca şi la alimentarea bugetului. Marele lor avantaj este că 
suplimentează resursele investiţionale intr-o perioadă de slăbiciune a resurselor interne. 
Evident însă, acest avantaj se pierde odată ce contribuţia investiţiilor străine directe la 
balanţa de plăti devine nulă sau negativă (faza a doua). Valorificarea maximă a investiţiilor 
străine are loc – dacă are loc – până la intrarea lor în faza a doua, când resursele interne 
trebuie folosite pentru dezvoltarea infrastructurii publice şi sociale. Dacă însă faza a doua 
intervine extrem de rapid, oricât ai fi fost de genial şi eficient în valorificarea resurselor 
interne, nu există practic timp pentru a trage foloase de pe urma investiţiilor directe străine 
ca aport la balanţa de plăti. 

Cadrul investiţional din România a permis în ultimii ani, clasarea ţării noastre pe 
locuri uneori de invidiat în statisticile în care se analizează fluxurile de învestiţii străine 
directe din Europa de Sud-Est. Cum era de aşteptat, însă, criza economică a început să 
afecteze investiţiile străine directe în România.  Pentru primul trimestru al acestui an 
valoarea investiţiilor cu capital străin a fost de 1456 de milioane de euro, reprezentând cel 
mai scăzut nivel din ultimii ani şi în scădere cu 13,9% faţa de aceeaşi perioadă a anului 
trecut. În perioadă imediat următoare sunt aşteptate să fie finalizate doar câteva învestiţii, şi 
acelea anunţate în cursul anului trecut. Însă, dacă ne uităm la cifrele raportate de Agenţia 
Română pentru învestiţii Străine (ARIS) pentru ultimii trei ani, atunci putem vizualiza mult 
mai bine cum s-au prăbuşit investiţiile străine în România. Astfel, conform ARIS, valoarea 
investiţiilor străine în primul trimestru din 2006 a fost de 1.965 de milioane de euro, în 
2007 - de 1.890 de milioane de euro şi în 2008 - de 1.588 de milioane de euro. Dar, dacă 
am avea în vedere că unele dintre investiţiile care urmează să fie finalizate ori începute în 
acest trimestru au fost anunţate de învestitori încă de anul trecut, atunci valoarea 
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investiţiilor străine directe ar scădea cu cel puţin 500 de milioane de euro. Acest lucru fiind 
valabil, doar dacă privim lucrurile optimist şi luăm în calcul numai primele trei cele mai 
mari negocieri mai vechi al căror rezltat s-a văzut în prima lună a anului 2009. Mă refer aici 
la Petrom, cu 200 de milioane de euro, la Ford, de asemenea cu 200 de milioane de euro şi 
la P&amp;G cu 100 de milioane de euro. Astfel se justifică şi faptul că în lună ianuarie a 
acestui an, cifrele oficiale ale Băncii Naţionale arată că investiţiile străine directe au crescut 
cu 51 de procente faţa de aceeaşi perioadă a anului trecut. Astfel au fost investite  
912 milioane de euro, sumă care a depăşit cu 74% nivelul deficitului de cont curent. Anul 
trecut, când încă nu începuse criza, situaţia era mai slabă decât în prezent. Astfel că în 
ianuarie 2008, investiţiile străine directe (ISD) au fost de 603 milioane euro, sumă care a 
acoperit doar 52,1% din deficitul de cont curent. în ianuarie 2009, deficitul de cont curent a 
scăzut cu 54,6% faţa de prima lună din 2008, la 525 milioane de euro, motivul principal 
fiind reducerea deficitului balanţei comerciale cu 66,4%, la 385 milioane de euro. în acest 
fel, investiţiile străine au reuşit să acopere şi chiar să depăşească deficitul de cont curent. 
Din totalul de 912 milioane euro învestite de nerezidenti în prima lună a anului, 
participaţiile la capital au reprezentat 49,6%, creditele intra-grup (creditele dintre 
învestitorul străin şi firmă rezidentă) 36,2% şi profitul reinvestit 14,2%, mai informează 
BNR. La finele lunii februarie, investiţiile străine directe au fost de 1,37 miliarde euro, în 
creştere cu 38% faţa de nivelul înregistrat în perioadă corespunzătoare din 2008, de 995 
milioane euro. Deficitul contului curent în trimestrul I 2009 a fost finanţat integral prin 
învestiţii directe ale nerezidentilor în România (faţa de 42,8 la sută în trimestrul I 2008), 
care au înregistrat 1.456 milioane euro (comparativ cu 1.691 milioane euro în trimestrul I 
2008). în trimestrul I 2009, din cele 1.456 milioane euro, participaţiile la capital au 
reprezentat 50,8 la sută, creditele intra-grup 39,9 la sută şi profitul reonvestit 9,3 la sută. în 
ceea ce priveşte evoluţia ISD pe anul 2009, ARIS estimează o valoare de 4,5 – 5 miliarde 
de euro, în condiţiile în care investiţiile străine la nivel mondial vor înregistra valori mai 
scăzute comparativ cu anii anteriori.  

Una dintre tendinţele consemnate în ultima perioadă este orientarea învestitorilor 
în proiecte tip greenfield către zonele din sud-estul ţării, în judeţe precum Prahova, Buzău, 
Gorj, Călăraşi, Giurgiu şi zona Dobrogei, după ce în ultimii ani erau preferate zona de vest 
şi Capitală.  

Ca orice ţară democratică şi cu economie de piaţă, în perioada antebelică România 
a fost deschisă investiţiilor străine la nivelul standardelor internaţionale. Marile 
întreprinderi multinaţionale erau prezente şi în România, mai ales în sectoarele petrolier, 
siderurgic, construcţii de maşini . România se apropie astfel de un cadru juridic şi 
instituţional normal, descentralizând şi simplificând mult normele de constituire şi 
funcţionare a societăţilor comerciale, inclusiv al celor cu capital străin, parţial sau integral.
 Fără a minimiza rolul politicii în configurarea fluxurilor de învestiţii străine 
directe, apreciem că această îşi confirmă virtuţile mai ales că şi instrument de blocare a 
mişcărilor de capital. Capacitatea să de a induce fluxuri investiţionale se explică prin cadrul 
permisiv pe care îl creează, reducând obstacolele; efectul asupra investiţiilor străine directe 
este însă puţin resimţit dacă factorul politic nu este completat de determinanţi economici 
cum sunt dimensiunea pieţei, creşterea economică, competenţe, infrastructură. Nici chiar 
coordonarea politicii naţionale cu cea din regiune sau globală, nu transformă politică într-un 
factor care să prevaleze asupra determinanţilor economici în explicarea fluxurilor de ISD.   

Performanţele înregistrate de România în atragerea unui flux important de 
învestiţii străine directe de-a lungul perioadei de tranziţie  (cu excepţia anilor în care au fost 
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privatizaţi anumiţi coloşi) se datorează în primul rând condiţiilor specifice cu care s-a 
confruntat această ţară, condiţii specifice care s-au tradus în cazul României prin fragilitate 
instituţională care a condus la adâncirea incertitudinii din mediul economic, dar mai ales 
prin nivelul înalt de corupţie, care a aruncat o adevărată pată neagră asupra procesului de 
tranziţie în România. 

Accentul trebuie pe calitate în ceea ce priveşte ISD-urile, din moment ce s-a 
demonstrat  că în  funcţie de calitate, acestea  conduce la generarea unor externalităţi mai 
importante. Este aşadar necesară atragerea de învestiţii străine directe în sectoarele în care 
s-a constatat că externalităţile generate sunt mai importante cum este cazul sectoarelor 
intensive în tehnologie. Concomitent, trebuie încurajată dezvoltarea şi restructurarea 
întreprinderilor autohtone, deoarece numai firmele care dispun de o  capacitate de asimilare 
pot beneficia de pe urmă  acestor externalităţi. 

În acelaşi timp trebuie să se caute o stabilizare a fluxului de învestiţii străine 
directe, evoluţia să de până acum fiind mai degrabă haotică, fapt ce a făcut că performante 
relativ modeste din anumiţi ani să poată fi acoperite printr-o privatizare spectaculoasă. În 
momentul în care însă nu vor mai fi active de privatizat se riscă o scădere dramatică a 
atractivităţii şi a fluxului de ISD, cum s-a întâmplat în alte state în care procesul de 
privatizare este aproape încheiat. 

Atragerea învestitorilor străini trebuie  fie  una din priorităţi cu atât mai mult cu cât 
aceştia pot juca un rol în restructurarea economiei. Restructurarea trebuie să aibă loc atât la 
nivel microecoomic, cel al întreprinderilor, cât şi la nivel macroeconomic. ISD au un rol 
important atât în restructurarea la nivel microeconomic, influenţa lor mergând spre 
ameliorarea performanţelor întreprinderilor cu învestiţie străină directă, dar şi la 
restructurarea la nivel macroeconomic, indirect prin impactul pe care  au asupra 
investiţiilor, şi, în special, asupra celor de tip informal, cât şi direct prin impactul  
compoziţiei PIB-ului sau asupra schimbării specializării României în comerţul 
internaţional. Prin restructurare, atât instituţiile cât şi întreprinderile trebuie să adopte noi 
practici şi noi obiective. Restructurarea la nivel microeconomic şi cea la nivel 
macroeconomic sunt două procese aparent diferite, dar în fapt restrâns înlănţuite.  

Fluxul de învestiţii străine directe poate juca un rol important atât în restructurarea 
întreprinderilor, cât şi în cel al instituţiilor. La nivel de instituţii intrarea în economii a unor 
investitori străini poate juca un rol important în redefinirea instituţiilor de tip informal. 
Fluxul de ISD are un rol important şi în schimbarea specializării economiei româneşti pe 
scenă internaţională, fapt demonstrat de evoluţia exporturilor României. Mai mult, 
investiţia străină directă poate fii asociată cu dezvoltarea schimburilor intra-ramură cu UE, 
fapt care are un impact benefic asupra procesului de convergenţă economică.  Într-adevăr în 
ultimii ani s-a constatat o ameliorare a indicatorilor macroeconomici : o evoluţie pozitivă a 
PIB-ului, o creştere a exporturilor şi a investiţiilor străine directe, fapt ce ar putea duce la 
concluzia că România se află pe calea cea bună. Pentru că procesul de transformare 
sistematică să fie cu adevărat un succes el trebuie să cuprindă toate regiunile şi să nu 
rămână concentrat doar în anumite regiuni, în timp ce restul regiunilor rămân cu totul în 
afară atât a acestui proces, cât şi a dezvoltării economice. Pe parcursul unui deceniu şi 
jumătate de tranziţie, prăpastia dintre regiuni nu a făcut însă decât să se adâncească, astfel 
încât în România la oră actuală există mai multe niveluri de dezvoltare. 
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