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Abstract

This paper aims to highlight the benefits and the importance of investments in
economic growth of a country. Global crisis creates impediments in obtaining these
investments, which structure was divided into financial investments and real investments.
Among the many causes that have helped macroeconomic destabilization and recession felt
today in Romania, are found: defective management of banks, the decreased share of
exports in external trade activity, the external deficit of the country. All these have negative
implications also on the sums attracted from abroad which represent an important
financing source of the real economy development.
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Rezumat

Prezenta lucrare doreste sa evidentieze avantajele si importanta investitiilor in
cresterea economica a unei tari. Criza mondiald creazd, insda, impedimente in obtinerea
acestor investitii, a caror structurd a fost impartita in investitii financiare si investitii reale.
Printre numeroasele cauze care au contribuit la destabilizarea macroeconomica §i la
recesiunea, resimfite azi si in Romdnia, se regasesc: managementul defectuos al bancilor,
ponderea scazutd a exporturilor in ansamblul activitatii de comert exterior, deficitul extern
al tarii. Toate acestea au implicatii negative §i asupra sumelor atrase direct din
straindtate, ce reprezintd o sursd importantd de finantare a dezvoltarii economiei reale.
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/ resterea economica a unei tari este determinatd, in mod practic, de volumul

si structura investitiilor. Volumul investitiilor exprima latura cantitativa a

)/ procesului investitional, Tn timp ce structura lor reda calitatea, eficienta
procesului.

in ceea ce priveste volumul investitiilor, prea multe nu avem de comentat. Stim
doar cd Romania are nevoie de mari sume banesti pentru revigorarea economiei, pentru
dezvoltarea infrastructurilor tuturor domeniilor de activitate, fie a celor propriu-zis
productive, de transporturi sau comerciale, fie a celor cu caracter social sau cultural. Nevoia
stringentd de investitii face ca, pe 1anga resursele interne, total insuficiente, sa se apeleze la
atragerea capitalului extern, oferindu-i acestuia facilitdti, cum bundoard sunt protectia
profiturilor realizate, sprijin pentru obtinerea amplasamentelor solicitate si edificarea
viitoarelor obiective.

In privinta structurii investitiilor, lucrurile sunt mai complicate. Pentru a decela
cdile de optimizare pe care ar trebui sd le urmam, este util sa facem apel la o anumita
introspectie, favorizata de grupari si clasificari. Principala clasificare cu care se opereaza in
acest domeniu este 1n investitii financiare si investitii reale. Investitiile financiare si
investitiile reale sunt doua fatete ale fenomenului investitional, fiecare avand un rol
specific. Investitiile financiare creeaza resursele necesare realizarii investitiilor reale si, de
aceea, ele premerg celor reale. Nu intotdeauna, insa, trecerea de la investitiile financiare la
investitiile reale se face in mod direct, nemijlocit, deoarece, uneori, poate de cele mai multe
ori, 0 anumita categorie de investitii financiare se transforma intr-o alta categorie, tot de
naturd financiara, operatia avand, in continuare, caracter iterativ. Pana la un anumit punct,
aceastd ‘“‘autotransformare”, ca sd o numim astfel, este necesard, apropiind investitiile
financiare de cele reale, dar dupa acest punct critic ea devine superflud pentru economia
propriu-zisd, pentru economia reald, ea este beneficd numai pentru cei ce opereaza cu bani,
si iatd cum, pe aceasta cale, apare si se dezvolta aga numita inginerie financiara.

Investitiile determind cresterea economica, dupd cum se stie si dupa cum s-a spus
mai sus. Orice investitie creeazd o “economie” noud. Pe cale de consecintd, investitiile
financiare apartin economiei financiare, iar investitiile reale se revarsa in economia reala.
Se apreciazd cd economia financiard din tara noastrd nu este bine dezvoltatd pentru a
sustine eficient economia reald, ca exista un decalaj foarte mare intre ele. Astfel, in tari cu
economie avansata, ponderea economiei financiare in totalul PIB este chiar de cca 25%, pe
cand la noi daca atinge 7 sau 8 %, intermedierea financiara redusa avand un impact negativ
asupra investitiilor reale si, implicit, asupra economiei reale. Unii cercetatori estimeaza cd
in timp ce in tarile occidentale finantarea Intreprinderilor economice se bazeaza aproape in
totalitate pe banci, la noi aceastd contributie reprezintd ceva mai mult de 1/3 din totalul
fondurilor operate de intreprinzatori, de unde rezulta ca integrarea economiei financiare in
economia reala este nesatisfacatoare. Altfel spus, productivitatea sociala este slab sprijinita
de economia financiara sau, inca, investitiile financiare nu 1si gasesc finalitatea in productia
economica, nu au eficienta pe care o gasim 1n tarile occidentale.

In ultima vreme, situatia s-a inrdutitit simtitor, ca efect al crizei mondiale.
Investitorii strdini, care, de bine, de rau, mai contribuiau la reducerea acestui decalaj, in loc
sd vind spre noi, s-au retras, in mare parte, ba mai mult, bancile din Romania, cumparate,
aproape toate, de banci straine, cautd, si gasesc, modalitati de transferare a profiturilor
realizate in tara noastrd spre bancile-mama, care, la rdndul lor, au mari probleme de
finantare.
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Un vestit economist austriac-american Joseph Schumpeter (1883-1950) a
caracterizat creditul pentru economie ca fiind ceea ce singele este pentru organismul
omenesc, intelegand prin aceasta cd menirea creditului este aceea de a pune in miscare toate
resorturile economiei, prin investitii reale. Care este situatia creditului in economia de azi se
stie. Criza creditului, propagata, de fapt, Incepand din SUA, s-a extins 1n toatd Europa, 1n
pietele financiare ale Asiei, precum si ale celorlalte continente, a afectat, in mod practic,
toate tarile, a devenit o crizd mondiald. Economistii considerd cd este asemanatoare, ca
proportii, cu marea crizd economica din anii 1929-1933. Totusi, datorita reactiei pe care a
avut-o majoritatea bancilor centrale, indreptatd spre recapitalizarea bancilor particulare,
precum §i evitarea masurilor protectioniste pe care unele state ar fi putut sa le adopte in
cazul unor situatii de recesiune, probabilitatea ca actuala criza sa se degradeze, cunoscand o
agonie indelungata, cum a fost in anii 1929-1933, este destul de scazuta.

Una din cauzele importante care au condus la aceastd grava situatie o constituie
managementul defectuos al bancilor. in goana lor pentru obtinerea unor profituri cit mai
mari, au fost acordate credite peste credite, si celor care prezentau si celor care nu prezentau
incredere, si celor ce aveau, si celor ce nu aveau capacitatea de a le restitui, majoritatea
fiind destinate consumului. Astfel, au aparut asa-zisele “produse financiare toxice”,
concretizate n bani Imprumutati de banci, plecati, dar care nu s-au mai Intors la banci, cu
vagi sperante de a se mai intoarce. De fapt, cauza cauzelor este mult mai profunda. Datorita
decalajului mare care s-a creat intre economia financiara si cea reald, aceasta din urma nu a
mai functionat la parametri normali, castigurile pe care ea le furniza de obicei nu au mai
apdrut, In schimb multe locuri de muncé au disparut, economia reald s-a contractat, cei ce
au luat credite nu au mai putut sa restituie banii imprumutati.

O alta cauzd care a condus la lipsa de lichiditati pe piata roméaneascd, cu implicatii
negative asupra dezvoltdrii investitiilor financiare si, de aici, a formarii resurselor necesare
pentru impulsionarea investitiilor reale, a constituit-o ponderea scazutd a exporturilor in
ansamblul activitatii de comert exterior. De remarcat cd ponderea scazuta a exporturilor s-a
inregistrat in toti anii care au trecut, fard nicio exceptie, ceea ce a facut ca, an de an, sa se
acumuleze un mare deficit extern, cu consecintele cele mai nefaste asupra economiei reale.
in anul 2008 deficitul extern al tarii s-a ridicat la 13,5% din totalul de peste 140 miliarde
euro, ceea ce reprezintd o gaurd enormd In bugetul tarii, avind contributie directa la
destabilizarea macroeconomica i la recesiunea pe care azi o resimtim din plin.

Insemnate pierderi banesti a suferit statul romén prin devalizarea si apoi
falimentarea unor bénci, care au functionat in anii 90, cum au fost Credit Bank, Dacia
Felix, Banca Agricold, Banca Albina, Bankoop, Banca Internationald a Religiilor si
Bancorex, In urma carora statul roman mai are si astdzi de recuperat peste 5 miliarde de
dolari.

Se stie cd, de curdnd, tara noastrd a contractat imprumuturi importante de la
Fondul Monetar International si de la Uniunea Europeand, care se ridicd la aproape 20
miliarde de dolari, 1n conditii relativ avantajoase. Una din clauzele acordului cu FMI a fost
aceea referitoare la cheltuielile bugetare, considerate a fi exagerate, fapt ce are implicatii
negative asupra echilibrului financiar al tarii, sugerdndu-se ca, in viitorul imediat, sd se
intreprindd masuri privind reducerea drastica a cheltuielilor bugetare, masuri dublate de
filtrarea fondurilor toxice, recapitalizarea bancilor, relansarea consumului.

Presedintele Bancii Mondiale, intr-o recentd analizd, a inclus Romania printre
tarile care au o situatie economicd delicatd, atragand atentia ca productia industriala este in
scadere, capacitatile de productie existente sunt subutilizate in proportie insemnata, spectrul
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somajului este Tngrijorator. Criza financiara s-a transformat intr-una economica si este pe
cale s devina o criza sociala.

Conform previziunilor FMI, (Macroeconomia, 22.04.2009), economia mondiala se
va contracta, in anul 2009 — pentru prima datd dupa cel de al doilea razboi mondial — cu cca
1%, ca efect al crizei mondiale. S-au calculat costurile necesare inlaturarii efectelor crizei
mondiale, ajungandu-se la suma de peste 4 miliarde de dolari, ceea ce ar insemna ca fiecare
locuitor al planetei trebuie sd plateascd aproape 700 dolari pentru revenirea la normal.
Acelasi organism financiar international estimeaza ca, in Romania, PIB va scadea cu 4,1%,
desi organele noastre guvernamentale apreciaza ca se va inregistra o crestere economica de
2%, ceea ce pare, totusi, improbabil. Neajunsurile din economia financiara s-au rasfrant in
mod direct, si chiar amplificat, asupra economiei reale.

Cu scopul de a releva aceste neajunsuri, vom apela si de data aceasta la grupari si
clasificari. Pentru analiza intreprinsa aici, o clasificare semnificativa a investitiilor reale
este in active si pasive. Se considera a fi investitii active, acelea producatoare de venit si
profit, capabile sa returneze cit mai degraba fondurile banesti alocate pentru edificarea lor
si obtinerea in continuare de profituri cat mai importante pentru intreprinzator, dar si pentru
stat. Investitiile pasive au rolul de a proteja desfasurarea, in conditii cat mai bune, a
activitatilor productive, sociale si culturale, in general de a crea microclimatul necesar
desfagurarii activitatilor umane. Analiza datelor referitoare la dezvoltarea economica a tarii
noastre, In ultima decada, aratd ca ramura constructiilor este aceea care a contribuit, In cea
mai mare masurd, la cresterea PIB. In principiu, ramura constructiilor ar putea fi inclusa in
categoria investitiilor pasive, dar nu toate obiectivele de constructii apartin acestei categorii,
cu o referire speciald la lucrérile de infrastructura — sosele, poduri, cai ferate, baraje etc. —,
obiective care apartin investitiilor active. in cadrul ramurii constructiilor o pondere relativ
mare, 1n tara noastrd, au investitiile imobiliare si, mai putin, cele cu caracter social-educativ
sau cultural. Se poate spune ca excesul care s-a facut remarcat in constructia caselor de
vacantd, a vilelor pentru straimutarea persoanelor avute, din blocurile situate in intravilan, n
spatii luxoase amplasate 1n extravilan, au contribuit, in mare mdsurd, la cresterea
investitiilor cu slab potential de returnare a sumelor imprumutate. Economia reala trebuie
edificata cu investitii eficiente, Indreptate spre cresterea productiei, sporirea exporturilor,
crearea de noi locuri de munca si nu spre inginerii financiare si speculatii imobiliare.

Existenta economiei subterane face ca statul sa fie privat de importante, uneori
foarte importante, sume banesti care ar putea fi infuzate In economia reald. Unele calcule
estimative, facute de agentiile internationale, aratd cd economia subterana din tara noastra
detine o pondere de 36-39% in PIB, ceea ce ar insemna 50-55 miliarde euro. Ministerul
Finantelor din tara noastra apreciaza, (The Money Chanel, 27 feb. 2009), cad ,,economia
neobservatd®“ (care contine economia gri si neagrd) ar detine peste 21%, adicd aproape
30 miliarde euro. Oricare ar fi adevarul, este cert ca statul nu beneficiaza de impozitele si
taxele ce i s-ar fi cuvenit si care ar fi putut acoperi o parte din nevoile de finantare a
economiei reale.

Una din sursele importante de finantare a dezvoltdrii economiei reale o constituie
sumele atrase direct din strdindtate. Din pacate, aceste sume au cunoscut o involutie clara.
Jumatate din aceste sume o reprezintd investitiile strdine directe, concretizate in investitii
reale propriu-zise, realizate de cetdteni sau consortii strdine in tara noastrd si care s-au
ridicat in anul trecut la suma record de 9 miliarde euro, dar in anul acesta aproape ca sunt
inexistente. O altd componentd a sumelor atrase direct din strdindtate este reprezentatd de
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sumele trimise acasd de roménii care lucreaza in strainitate. Ele au devenit, in ultima
perioada, la fel de importante ca si investitiile striine directe. in anul 2008, aceste sume au
fost de 8,7 miliarde lei, aproape 90% provenind din Italia (50%) si Spania (40%). De
remarcat ca, in primele luni din acest an, sumele 1n cauza au cunoscut reduceri drastice, n
mare parte cauzate de faptul ca cetdtenii romani respectivi lucreaza in tari care la randul lor
suferd de pe urma recesiunii economice, tari unde plaga somajului se extinde pe zi ce trece.

in vederea elimindrii efectelor crizei mondiale, fiecare tard si-a luat masuri
corespunzdtoare, bazate pe interventia statului in economie. Astdzi, fiecare dintre noi a
devenit keynesist, dupa cum pe drept cuvant aprecia prof. Joseph E. Stiglitz, laureat al
premiului Nobel pentru economie, iar rezultatele asteptate speram cd nu vor intarzia prea
mult sa apard. Exprimand parerea unui numeros grup de economisti, presedintele Bancii
Centrale Europene considera ca, dupa un an dificil, 2009, va urma un an al redresarii
economice, sustinut de planurile de relansare elaborate in toate tarile lumii.
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