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Raportul pe care il aveti in fatd este un prim pas intr-un
demers mult mai amplu pe care Consiliul Investitorilor
Straini (FIC) si-a propus sa il intreprinda impreuna cu
Academia de Studii Economice (ASE) din Bucuresti.
Din punctul de vedere al institutiilor noastre, politicile
publice si strategiile economice pot avea succes doar
daca sunt sustinute de realitatile din teren, de date si
argumente solide.

In ultimii ani am observat cu totii o preocupare
crescanda a publicului, a politicienilor sau a presei
privind globalizarea si efectele sale asupra Statelor
Unite ale Americii, Uniunii Europene si in cazul nostru,
al Romaniei.

In acest context, FIC si-a propus sa vorbeascad mai mult
despre beneficiile comertului liber, ale pietei unice
europene si ale investitiilor straine directe (ISD) pentru
economia Romaniei. FIC a constatat, insa, ca in ciuda
unor ample studii la nivel international, efectele
investitiilor strdine in economia Romaniei nu au fost
studiate in detaliu pana in prezent. Banca Nationala a
Romaniei publica un raport anual privind investitiile
straine directe si Institutul National de Statistica
publica un raport privind activitatea filialelor straine,
cu toate acestea nu exista studii si analize detaliate
privind impactul acestor investitii in economia
Romaniei.

Astfel, FIC si ASE Bucuresti si-au propus sa dezvolte un
parteneriat pe termen lung si sa realizeze impreuna o
radiografie a evolutiei si rolului investitiilor straine
directe in Romania.

Acest raport prezinta evolutia ISD la nivel national,
atractivitatea Romaniei pentru ISD in context regional
si o scurta analiza a impactului ISD in economia
roméaneasca. El deschide o serie de alte studii si
rapoarte care vor urma si care vor analiza in detaliu
anumite sectoare sau teme de interes public, cum ar fi
aportul companiilor cu capital strain la buget prin
taxele pe care le platesc.

Credem ca investitiile straine directe au jucat un rol
fundamental in Romania in ultimii 20 de ani si i-au
influentat traseul spre o economie de piata
functionala.

Daca in 1990 Romania avea o economie cu o
productivitate si competitivitate scazute, astazi ea arata
cu totul altfel. Romania are sectoare competitive la
nivel regional si chiar global, a fost integrata in lanturile
internationale de productie si exporta produse de inalta
calitate. Credem c3 toate aceste lucruri ar fi fost
imposibile In absenta capitalului strain care a contribuit
cu finantare si know-how si a ajutat Romania sa isi puna
n valoare avantajele competitive si forta de munca bine
pregatita.

Nu in ultimul rand, tinem s3 mentionam ca acest raport
a plecat de la o baza stiintifica solida si evidentiaza
faptul ca mesajele negative la adresa capitalului strain
nu sunt fundamentate. Credem ca ar fi o greseala ca
Romania sa descurajeze investitiile straine printr-un
discurs public ostil care nu tine cont de realitatile
economiei romanesti si europene. Rolul politicilor
publice este, bineinteles, sa rezolve probleme atunci
cand ele apar si pe termen lung sa canalizeze investitiile
straine n asa fel incat ele sa contribuie semnificativ la
dezvoltarea economica a Romaniei si la convergenta
reald cu economiile din Vestul Europei.
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Vice-rector
ASE Bucuresti

Eric Stab
Presedinte FIC
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PRINCIPALELE CONCLUZII

Investitiile straine din Romania au contribuit
semnificativ la modernizarea economiei nationale si la
integrarea ei in economia europeana si in lanturile
internationale de productie.

Companiile ISD angajeaza o treime din forta de
munca din sistemul privat al Romaniei, aproximativ
1,2 milioane de persoane.

Companiile ISD au o productivitate a muncii de doua
ori mai mare decat cele cu capital roméanesc si
investesc de 2 ori mai mult in fiecare angajat.

n perioada 2010 - 2015, companiile ISD au continuat
sa recruteze fortd de munca desi cifra lor de afaceri a
ramas relativ constanta. Acest aspect sugereaza ca
majoritatea acestor companii au investit pe termen
lung Tn Romania si nu se concentreaza pe obtinerea
unor profituri pe termen scurt.

Companiile ISD realizeaza in medie 70% din
exporturile Romaniei, dar si 60% din importurile
acesteia.

Desi perceptia este ca volumul ISD este mare,
Romania are cel mai mic stoc de ISD pe locuitor din
regiune (3.130 EUR/locuitor).

Perioada pregatirii si aderarii la UE se suprapune
celei mai favorabile perioade pentru atragerea ISD in
Romania. Fluxurile de ISD cresc de peste 5 oriin
intervalul 2003-2008.

Olanda, Austria si Germania sunt cele mai importante
economii care investesc in Romania, detinand o
pondere de peste 50% din stocul total de ISD.

Fluxurile de ISD din Romania sunt sustinute in
principal de participatiile la capital si mai putin de
profiturile reinvestite si de creditele nete.

Conform statisticilor oficiale, 60% din investitiile
straine sunt in regiunea Bucuresti-llfov; statisticile
trebuie, ns3, interpretate cu atentie, deoarece
valoarea investitiei este inregistrata in regiunea unde
se afld sediul social al companiei. Dupa Bucuresti-llfov
cele mai multe investitii straine sunt localizate in
regiunile Centru si Vest ale Romaniei datorita
proximitatii fatd de tarile din UE si infrastructurii mai
dezvoltate.

Aproape jumatate din totalul ISD au fost directionate
catre industrie, ceea ce inseamna ca investitiile au fost
semnificative ca volum si pe termen lung.

Ponderea valorii adaugate brute a companiilor
multinationale depaseste 60% in industrii precum auto
si IT&C, conform datelor Eurostat (FATS).

Datorita metodologiei de calcul, estimarea ISD si
impactul acestora in economie pot fi potential
subevaluate de pana la trei ori.



ABREVIERI

OECD

Organisation for Economic
Co-operation and
Development (Organizatia
pentru Cooperare si
Dezvoltare Economica)

UNCTAD

United Nations
Conference on Trade and
Development (Conferinta
Natiunilor Unite pentru

BNR FIC
Banca Nationald a Roméaniei  Foreign Investors Council
CAGR INS
Compound Annual Growth  Institutul National de
Rate (Rata Anuala Compusa ~ Statistica
de Crestere)

ISD

FBCF Investitie Straina Directa
Formarea Bruta de Capital Fix

NATO

North Atlantic Treaty

Organization

TERMENI UTILIZATI IN RAPORT'

Investitia straina directa (ISD) reprezinta achizitionarea
unui activ intern de catre un nerezident, acesta din urma
(numit investitor strain) exercitand o influentd manageriala
semnificativa (adica un control efectiv) asupra activului
respectiv.

Soldul ISD reprezinta intreaga valoare a investitiilor straine
directe care a fost acumulata pana la un anumit moment.

Fluxurile de ISD se refera la valoarea investitiilor nou
intrate intr-o economie, intr-o anumita perioada de timp,
de regula un an.

Compania ISD (intreprinderea investitie directs) este o
entitate rezidenta, cu sau fara personalitate juridica, in care
un investitor nerezident detine cel putin 10% din capitalul
social subscris, respectiv din capitalul de dotare/de lucru in
cazul companiilor fara personalitate juridica.

Comert si Dezvoltare)

PIB
Produsul Intern Brut

UE
Uniunea Europeana

Componentele fluxurilor de ISD:
Participatiile investitorului strain la capitalul
companiei de investitie directa (participatiile la
capital) pentru crearea sau dezvoltarea unei investitii
n tara gazda;

Profitul reinvestit este profitul pe care investitorul
strain il realizeaza in tara gazda si pe care decide sa il
reinvesteasca pentru a stimula in continuare
dezvoltarea companiei ISD;

Creditul net este creditul pe care intreprinderea ce
face obiectul investitiei straine directe direct il primeste
de la investitorul strain sau din cadrul grupului de firme
nerezidente din care face parte acesta.

* Creditele dintre intermediari financiari afiliati (bandi,
institutii financiare non-bancare, fonduri de investitii)
nu sunt considerate investitii directe.

1. Definitiile au fost redactate pe baza raportului Investitiile straine directe in Romania in anul 2015, realizat de Banca Nationald a Romaniei.
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Una dintre cele mai frecvente si dezbatute probleme
legate de ISD, atat in literatura de specialitate, cat si in
mediul public, se refera la efectele pe care acestea le
au asupra bunastarii economice si sociale a unei tari.
Conform literaturii de specialitate?, impactul ISD este
de cele mai multe ori pozitiv, fiind determinat de:
marimea si gradul de dezvoltare a pietei gazda,
calitatea infrastructurii, stabilitatea economica/politica
si schimbul/comertul liber. In acelasi timp, rezultatele
sau impactul ISD sunt influentate de: climatul de
afaceri, costul cu forta de munca, stimulente fiscale,
nivelul educatiei si deschiderea unei piete etc.

Efectele ISD:

Beneficii

Creeaza legaturi directe, stabile si de lunga durata
intre economii.

Reprezinta un vehicul important pentru dezvoltarea
mediului de afaceri local si contribuie la

celor investitoare.

Incurajeaza transferul de tehnologie si know-how
intre economii si contribuie astfel la
cresterea productivitatii.

Creeaza locuri de munca noi, atat in mod direct, n
companiile in care investesc, cat si in mod indirect, in
lantul de furnizori, contribuind astfel la cresterea
cererii din economia gazda.

Contribuie la cresterea exporturilor tarii gazda pe
pietele internationale.

Stimuleaza cresterea economica, prin contributia la
FBCF (formarea bruta de capital fix - componenta a
PIB), dar si prin taxele platite de companiile ISD, prin
cresterea competitivitatii economiei gazda, etc.

Principalii determinanti ai ISD

Mediul economic si politicile publice

Cadrul legislativ general si fiscal

Calitatea institutiilor

Infrastructura

Piata muncii

Dimensiunea pietei

Gradul de dezvoltare al economiei

Gradul de deschidere al economiei

Resursele naturale

Critici

Pot crea o dependenta a tarilor mai putin dezvoltate
de cele dezvoltate - prezenta semnificativa a firmelor
multinationale intr-o tard poate determina o
dependenta prea mare a economiei de capitalul strain
si de politicile lor. Aceasta este uneori daunatoare,
inclusiv pentru firmele locale, insuficient pregétite
pentru a concura cu firmele multinationale®.

Este posibil ca unele companii multinationale sa se
foloseasca de procese de optimizare a profitului,
utilizadnd politica preturilor de transfer. Astfel, acestea
isi pot mari datoriile in cadrul grupului pentru ca
rezultatul sa fie mai mic si implicit impozitarea sa fie
mai mica. Legislatia mondiala si europeana in
domeniul preturilor de transfer este din ce in ce mai
severa pentru a elimina astfel de practici.

Vizeaza anumite beneficii fiscale, in functie de
dimensiunea aportului de capital in economia gazda.

2. Bloomstrom, Lipsey, Zejan (1994); Balasubramanyam, Salisu, Sapsford (1996); De Mello (1997); Borensztein, Gregorio, Lee (1998); Lim (2001); Carkovic si Levine (2002); Alfaro (2003)
etc,;

3. Deoarece nu existd o definitie unanim acceptatd a CMN (companiilor multinationale), ele trebuie intelese ca sisteme integrate ce deruleaza afaceri pe scaré international3, care
detin (total sau partial), controleaza si conduc active ce genereaza venituri si sunt amplasate in tari diferite - Munteanu, C., Horobet, A. (2005) Finante transnationale, Bucuresti, AllBeck.
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In general, impactul ISD asupra economiilor gazda
poate fi unul direct, determinat de investitiile realizate
de companiile multinationale in intreprinderile create
sau preluate in economiile gazda, sau unul indirect, la
care sunt expuse pozitiv firmele din lantul de valoare al
companiilor ISD (furnizori, distribuitori si intermediari).
Impactul direct al ISD incepe sa se manifeste la nivel
microeconomic, pornind de la capitalul financiar furnizat
de firma multinationala si trecand prin transferul de
tehnologie si inovare — potentat si de cheltuielile de
cercetare-dezvoltare; prin expunerea firmelor locale la
un set de aptitudini si abilitati de management, de
marketing si antreprenoriale care lipseau initial sau erau
insuficient dezvoltate, dar si prin dezvoltarea resurselor
umane (care nu inseamna numai cresterea salariilor sau
veniturilor, ci si programe de training si pregatire,
inclusiv pentru meserii si aptitudini noi).

Impactul indirect al ISD asupra economiilor gazda apare
sub forma efectelor de antrenare si de invatare pentru
firmele locale, in urma unui comportament mimetic al
acestora din urma.

Impactul ISD asupra economiilor gazda

Capital financiar Efecte de antrenare

pentru firmele locale

Transfer de
tehnologie si inovare
Aptitudini si abilitati
manageriale,

de marketing si
antreprenoriale

Noi locuri de munca
pentru lantul
de furnizori

Impact direct
Impact indirect

Dezvoltarea resurselor
umane

Bugetul de stat,
balanta de plati si
structura comerciala

Structura pietei,
performanta si
practici de afaceri

Implicare sociala

Operatiuni incluse in ISD

Unul dintre elementele propuse de OECD pentru
definirea statistica a ISD este clasificarea in functie de
scopul investitiei directe. Astfel, OECD include in
categoria de investitii directe patru tipuri de operatiuni.

Achizitii si fuziuni

Investitii greenfield

Restructurare financiara

Extindere de capital

Achizitiile si fuziunile
implica cumpararea sau
vanzarea de capitaluri
proprii deja existente.

Investitiile de tip
greenfield se refera la
investitii complet noi in
economiile gazda.

Restructurarea financiara
include investitii
destinate rambursarii
datoriilor acumulate de
intreprinderile de
investitie directa sau
reducerii pierderilor
acestora.

Extinderea capitalului
are in vedere investitii
suplimentare noi,
adaugate de investitorul
strain unei afaceri

deja create.



EVOLUTIA ISD
IN ROMANIA
SI TN TARILE

DIN REGIUNE

Romania, Bulgaria, Cehia, Polonia si Ungaria au avut o istorie similara in ceea ce
priveste regimul economic si politic inainte de 1989, iar transformarile realizate pe
parcursul anilor 1990 in procesul de tranzitie la economia de piaté si eforturile
depuse in anii 2000 pentru aderarea la UE sustin realizarea analizelor comparative

intre aceste tari.

in 2015, Romania a avut al doilea cel mai mic
stoc de ISD din regiune, desi acesta a crescut
de 12 ori in intervalul 1999-2015

Stocurile de ISD (mil. EUR)

Cresterea anuala medie
a productivitatii muncii 1992-1995 (%)

Tara 1999 2015 CAGR Tara Firme private Firme de stat
Romania 5.323 62.291 15,6% Romania 1,0 -0,5
Polonia 24.465 192.042 12,9% Polonia 7,5 1,4
Ungaria 21.842 83.039 8,2% Ungaria 6,0 3,2

Cehia 16.468 101.899 11,3% Cehia 8,6 2,6
Bulgaria 2.048 37.950 18,7% Bulgaria 12,4 -1,4

Sursa: UNCTAD

Stocurile de ISD* ale Romaniei au crescut de
aproximativ 12 ori in intervalul 1999-2015, cu o rata de
crestere anuala compusa (CAGR) de 15,6%, nsa
Romania ramane pe ultimele locuri in atragerea ISD,
avand al doilea cel mai mic stoc, dupa Bulgaria.

Se observa, faptul ca Cehia, Polonia si Ungaria au
pornit de la valori ale stocului de ISD semnificativ mai
mari decat Romania si Bulgaria, unul dintre argumente
fiind acela ca privatizarile s-au realizat intr-un ritm mai
accelerat in primele tari, astfel, acestea au atras mai
multe ISD. Conform studiului “Privatization and
Restructuring in Central and Eastern Europe” realizat
de Banca Mondiala, in anul 1997, 15% din firmele din
sectorul industriei prelucratoare romanesti erau
privatizate In 1995 si 8% din cele bulgare, in timp ce in
Polonia, Ungaria si Cehia procentul era de peste 60%,
aspect ce a facilitat intrarea de ISD.

Sursa: Banca Mondiala, "Privatization and
Restructuring in Central and Eastern Europe”, 1997

Privatizarea aducea cu sine atat costuri, cat si beneficii.
Costurile constau in numeroasele restructurari si in
cresterea somajului, iar beneficiile in cresterea
productivitatii angajatilor si atragerea de ISD.

Acelasi studiu, prezinta cresterea productivitatii muncii
in perioada 1992-1995 atat in firmele de stat, cat siin
cele private din regiune, evidentiind ca productivitatea
muncii era cu mult mai redusa in firmele de stat decat
in cele private.

Prin urmare, tarile cu privatizari ample au beneficiat de
cresterea productivitatii muncii si de un volum sporit de
ISD. Lipsa unui proces similar in Romania si Bulgaria
este, In parte, una dintre cauzele performantei reduse
in atragerea ISD pana in prezent.

4. Date UNCTAD-WIR, au fost colectate in USD si transformate in EUR pe baza cursurilor de schimb medii anuale calculate de Banca Centrald Europeana (BCE).



in ultimii 15 ani, ponderea stocurilor de ISD
in PIB nu a depasit 40% in Romania

Stocurile de ISD raportate la PIB, 1999-2015 (1999=1)
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® Ungaria ® Cehia * Bulgaria © Polonia ® Romania Sursa: UNCTAD

Din perspectiva raportarii stocurilor de ISD la PIB,
Romania si Polonia prezinta un trend asemanator,
niciuna dintre acestea nu a depasit pragul de 45% de-a
lungul perioadei analizate. Acest aspect se datoreaza in
principal faptului cd economiile mentionate au
dimensiuni semnificativ mai mari decat Bulgaria,
Ungaria si Cehia, astfel ca intrarile mari de ISD, precum
cele din perioada 2004-2008 nu au generat cresteri
semnificative ale ponderii ISD in PIB, cum s-a intdmplat
n cazul Bulgariei.

in medie, Romania si Bulgaria au atras cele
mai putine ISD dupa 2011

Evolutia fluxurilor de ISD in perioada 2003-2015 arat& o
volatilitate ridicatd pentru toate cele cinci economii din
regiune. Ca tendintad general3, fluxurile de ISD au
crescut simtitor in perioada 2003-2008, in toate cele 5
economii. In Romania, fluxurile de ISD au crescut de
aproape 9 ori, de la 0,96 mld. EUR in 1999 la 8,68 mld.
EUR in 2006.

in perioada 2006-2008, Polonia si Romania au atras
cele mai multe fluxuri de ISD ins3, spre deosebire de
economia romaneasca, cea poloneza a ramas atractiva
investitorilor si dupa criza financiara, cu un trend de
scadere mai putin abrupt.

Mediile mobile ale fluxurilor de ISD (2000-2015)°

mld. EUR

Romania si Bulgaria au atras in medie cele mai putine
fluxuri de ISD in ultimii ani analizati (2012-2015), ceea
ce reflectd o reticenta a investitorilor straini pentru cele
doud economii, bazata si pe slaba performanta a
indicatorilor de competitivitate.

Dintre tarile analizate, Romania are cea mai
mica valoare a stocului de ISD pe locuitor

Polonia
5053 EUR/loc

Cehia
9703 EUR/loc

P
5

Ungaria
8386 EUR/loc

Romania
3130 EUR/loc

Bulgaria
5270 EUR/loc

m

Sursa: UNCTAD, Eurostat
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Desi Bulgaria a atras cele mai putine ISD pana in 2015,
Romania se afla pe ultimul loc atunci cand sunt
comparate stocurile ISD pe locuitor.

Acest indicator este des intalnit in analizele
comparative, insa el nu reflecta in totalitate
performanta unei tari in atragerea ISD. Dimensiunea
pietei tarilor analizate sugereaza ca ar exista doua
clustere de comparabilitate, primul format din
Romania si Polonia, iar cel de-al doilea din Cehia,
Ungaria si Bulgaria, dat fiind faptul ca numarul de
locuitori diferad considerabil intre cele doua clustere.

Tn acest context, Romania se dovedeste a fi mai putin
atractiva investitorilor straini decét Polonia, pe fondul
unei performante mai slabe a indicatorilor de
competitivitate si a lipsei strategiilor de atragere a ISD.

Sursa: UNCTAD

2003
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2007
2008

5.. Mediile mobile au fost calculate la un interval de 4 ani.
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Relatia dintre ISD pe locuitor si
indicele de competitivitate® (2015)

10.000
8.500
7.000

® Cehia

® Ungaria

5.500
4.000

Bulgaria Polonia

® Romania

ISD pe locuitor (EUR)

2.500
1.000

Indicele de competitivitate

4,2 43 44 45 46 47 48

Sursa: World Economic Forum, Eurostat

Din prisma indicelui de competitivitate Cehia
inregistreaza cele mai bune performante din regiune,
aceasta ocupand si primele locuri in randul
sub-indicatorilor precum educatie tertiara si training,
eficienta pietei muncii, cadrul macroeconomic si
infrastructurd. Celelalte tari analizate au valori
apropiate ale indicelui de competitivitate, intre 4,25 si
4,49, iar Romania si Bulgaria inregistreaza acelasi scor
(4,32).

Dintre cei 12 piloni de competitivitate, au fost alesi
patru pentru a evidentia diferentele de performante
intre tari. Astfel, desi Roménia are al doilea cel mai
stabil cadru macroeconomic dupa Cehia, se afla pe
ultimele pozitii in randul celorlalti indicatori
(infrastructurd, educatie tertiara si formare
profesional3, eficienta pietei muncii).

Romania are al doilea cel mai stabil cadru
macroeconomic, dar cea mai slaba
infrastructura

Sub-indicatori de competitivitate conform
Raportul de Competitivitate Globala 2015-2016

® Ungaria @ Cehia Bulgaria Polonia ~ ® Romania
Educatie tertiara
. L -0 0—0 @
sl training
Eficienta

. . . -00- @
pietel muncii
Cadrul
. oo o o

macroeconomic
Infrastructura — — *—o

35 4 4,5 5 55 6 6,5

Sursa: World Economic Forum

Mentinerea stabilitatii din punct de vedere
macroeconomic oferd incredere in tara beneficiara de
ISD, dar investitorii straini urmaresc si alte aspecte in
vederea dezvoltarii afacerilor, precum pregatirea fortei
de munca sau infrastructura, aspecte ce evidentiaza
slaba performantad a Romaniei in atragerea ISD, in
comparatie cu Polonia, Cehia sau Ungaria.

Unul dintre sub-indicatorii la care cele 5 economii se
aseamana este cel al eficientei pietei muncii. Acesta
vizeaza: flexibilitatea schimbarii muncitorilor dintr-un
sector in altul in functie de necesarul de forta de munca
si de schimbarile din economie, stimulente pentru
angajati, promovarea meritocratiei, un mediu de
business in care sa existe egalitatea de sanse intre
femei si barbati etc. Singura tara dintre cele analizate
care prezintad o performanta a pietei muncii usor mai
buna este Cehia.

Romania a urcat 37 pozitii in clasamentul privind
atractivitatea mediului de afaceri in perioada
2012-2015, avand o performanta mai buna decat
Ungaria si Bulgaria

Atractivitatea mediului de afaceri

Tara 2012/13 2013/14 2014/15  2015/16

Romania

Polonia

Ungaria

Cehia

Bulgaria

Sursa: Banca Mondiala

Romania a urcat 37 de pozitii in clasamentul global
privind atractivitatea mediului de afaceri’, de pe locul
73 in anul 2012 pe locul 36 in anul 2016. Aceasta
performanta s-a datorat diminuarii taxelor pentru
companii (ex. contributiile sociale), ameliorarii modului
de plata a taxelor prin sisteme electronice, facilitarii
executarii contractelor si imbunatatirii procesului de
insolventa (ex. introducerea unor termene pentru
perioada de observatie si punerea in aplicare a planului
de reorganizare). Desi atractivitatea mediului de afaceri
s-a Imbunatatit simtitor in Romaénia in ultimii patru ani,
fluxurile de ISD nu au cunoscut o crestere semnificativa
n aceeasi perioada, ceea ce denota ca ar trebui
continuate reformele privind mediul de afaceri, in
educatie, piata muncii, infrastructura etc.

Cehia a avansat 48 de pozitii in topul Doing Business in
perioada 2012-2016, cea mai buna performanta dintre
tarile analizate. Rezultatul acesteia s-a datorat unor
masuri precum reducerea timpului si diminuarea
capitalului minim necesar la deschiderea unei companii,
facilitarea accesului la credit, imbunatatirea executarii
contractelor.

6. Indicele global de competitivitate publicat de World Economic Forum este realizat in randul a 138 de tari si este calculat pe baza a 12 piloni/sub-indici constand in:
institutii, infrastructurd, cadrul macroeconomic, sanatate si educatie primar, educatie tertiara si formare profesionala, eficienta pietei bunurilor, eficienta pietei muncii, gradul
de dezvoltare a pietei financiare, gradul de tehnologizare, dimensiunea pietei, gradul de dezvoltare a mediului de afaceri, inovare si ia valori intre 1-7 (unde 1- cea mai slaba

performanta, iar 7-cea mai buna performanta);
7. Doing Business Report 2016/2017, Banca Mondiala.
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Dintre tarile analizate, Ungaria este cea care a
urcat cele mai putine pozitii in clasamentul
atractivitatii mediului de afaceri in intervalul
2012-2016. Procesul infiintarii unei noi firme a fost
ingreunat de masura luata de Ungaria de a majora
capitalul necesar deschiderii unei afaceri.

Romaénia si Polonia sunt cele mai atractive din
prisma proiectelor greenfield anuntate®

Valoarea proiectelor greenfield anuntate

mld. EUR

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

® Ungaria ® Cehia * Bulgaria © Polonia ®Romania  Sursa: UNCTAD
Ca parte a ISD, investitiile de tip greenfield
reflecta un grad de incredere ridicat, acordat
economiei gazda, prin efortul pe care il presupun
- realizarea investitiei de la zero — si perioada de
timp avuta in vedere — termen mediu si lung. Din
datele analizate rezulta faptul ca Romaénia si
Polonia sunt cele mai atractive din punct de
vedere al proiectelor greenfield anuntate, cele mai
mari valori inregistrandu-se in anul 2009
(aproximativ 10 mld. EUR), iar cele mai mici in
ultimii ani (2014 - 2015). Valorile proiectelor
greenfield anuntate au scazut in principal ca
urmare a crizei economice.

O parte considerabila a investitiilor straine din
ultimii ani au fost facute de companiile deja
existente prin cresterea participatiilor la capital.
Acest semnal poate fi interpretat de autoritatile
romane si in sensul ca fluxurile de ISD pot creste
prin aportul investitorilor deja existenti.

Relatia dintre valoarea proiectelor greenfield anuntate si
suma fluxurilor de ISD (mld. EUR) in perioada 2009-2015

65
55 8 @ Polonia
(]
45 |7
5
35|5
X ® U .
25 |2 ngaria
ps ® Cehia
15| E ® Romania
m Bulgaria Valoarea proiectelor greenfield anuntate

5 15 25 35 45 55 65
Sursa: Realizat pe baza datelor World Investment Report, 2016

In ceea ce priveste relatia dintre valoarea
proiectelor greenfield anuntate (calculate ca
suma pentru perioada 2009-2015) si a fluxurilor
de ISD (calculate la randul lor ca suma in
perioada 2009-2015), singurele tari in care suma
fluxurilor de ISD este mai mica decat valoarea
proiectelor greenfield anuntate sunt Romania -
unde diferenta este de peste 20 mld. EUR - si
Bulgaria. Acest lucru ar putea fi rezultatul faptului
ca investitorii straini au decis anularea sau
amanarea unor investitii mari pe care le
planuisera, dar si a faptului ca fluxurile de ISD
sunt subevaluate.

8. Conform UNCTAD, Valoarea proiectele greenfield anuntate reprezinta sumele anuntate de investitorii straini pentru cheltuielile de investitii. datele pot fi diferite de cele
oficiale ale ISD, intrucat in anul realizarii investitiilor greenfield, companiile isi pot mari cheltuielile, sau proiectele pot fi anulate sau aménate pentru urmatorii ani.
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Facilitati fiscale in Romania si in regiune

Nivel de fiscalitate

Regim holding

Facilitati fiscale pentru investitii

Cota unica de imporzit pe profit si

Scutire de impozit pe dividende

Scutire de impozit pentru profitul

Romania venit: 16%. sau castiguri de capital la nivelul reinvestit in echipamente
societatii-holding, in cazul tehnologice sau programe

Cota de 1% din venituri pentru detinerii a minimum 10% din informatice.

microintreprinderile cu cel putin un capitalul social al persoanei

salariat (cifra de afaceri < 500.000 juridice pe o perioada Facilitati fiscale si finantari pentru

EUR, cu anumite conditii). neintrerupta de minim 1 an. IMM.

Impozit pe dividende: 5%. Subventii pentru investitii
industriale si creare de locuri de
munca.

. Cota generala de impozit pe Nu este aplicabil un regim Facilitati pentru investitiile
Polonia profit: 19%. special, ci doar prevederile realizate in zonele economice cu
Directivei privind regimul fiscal statut special (defavorizate).

Pentru companiile nou-infiintate comun pentru societatile-mama

si cele cu o cifra de afaceri mai si filialele acestora (scutire pentru

mica de 1,2 milioane EUR, cota dividende in cadrul UE, cu

este de 15%. conditia detinerii a minimum 10%

din capitalul social al persoanei

Cote progresive de impozit pe juridice pe o perioada

venit (maxim 32%). neintrerupta de minim 2 ani).

Impozit pe dividende: 19%.

Cota de impozit pe profit: 9%. Scutire de impozit pe dividende, Facilitati fiscale pentru

Ungaria fara conditii minime de detinere. companii start-up.
Impozit pe venit: in general 15% Scutire pentru castiguri de
(inclusiv pentru dividende). capital, cu conditia detinerii a Facilitati fiscale pentru investitii
minimum 10% din capitalul realizate de IMM din
social al persoanei juridice pe o imprumuturi bancare.
perioada neintrerupta de minim
Tan.
) Cota unica de impozit pe profit si Nu este aplicabil un regim Facilitati fiscale pentru investitii
Cehia venit (inclusiv dividende): 15%. special, ci doar prevederile semnificative.
Directivei privind regimul fiscal

Pentru veniturile din salarii si comun pentru societatile-mama

activitati independente ce sifilialele acestora (scutire

depasesc echivalentul a 4 salarii pentru dividende si castiguri de

medii se aplicd o ,taxa de capital in cadrul UE, cu conditia

solidaritate” de 7%. detinerii a minimum 10% din

capitalul social al persoanei
juridice pe o perioada
neintrerupta de minim 1 an).
) Cota unica de imporzit pe profit si Nu este aplicabil un regim Facilitati pentru investitiile
Bulgaria venit: 10%. special, ci doar prevederile semnificative / investitiile realizate
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Impozit pe dividende: 5%.

Impozit pe venit din activitati
independente: 15%.

Directivei privind regimul fiscal
comun pentru societatile-mama
si filialele acestora (scutire pentru
dividende doar in cadrul UE, fara
conditii minime de detinere).

in zonele defavorizate.



Facilitati pentru
cercetare-dezvoltare (R&D)

Facilitati pentru angajare sau
dezvoltare profesionald

Facilitati sectoriale si alte
facilitati pentru investitii

Zone libere / zone economice
cu statut special

Deducere suplimentara de 50%
la calculul rezultatului fiscal a
cheltuielilor eligibile pentru
activitsti R&D.

Scutire de impozit pe profit in
primii 10 ani de activitate pentru
contribuabilii care desfasoara
exclusiv activitate de inovare,
cercetare-dezvoltare.

Scutire de impozit pentru
veniturile din salarii realizate ca
urmare a desfasurarii activitatii de
cercetare-dezvoltare aplicativa
si/sau de dezvoltare tehnologica.

Stimulente acordate pentru
angajarea anumitor categorii de
persoane (tineri absolventi,
someri etc.).

Facilitti pentru sustinerea
invataméantului profesional si
tehnic.

Scutire de imporzit pe salarii
pentru anumite tipuri de activitatii
(IT, activitati sezoniere in turism).
Facilitati pentru parcurile
industriale, parcurile stiintifice si
tehnologice, precum si pentru
incubatoarele de afaceri.

Sase zone libere: Sulina,
Constanta, Braila, Galati,
Curtici-Arad si Giurgiu.

Deducere suplimentara de pana
la 50% la calculul rezultatului fiscal
a cheltuielilor eligibile pentru
activitati R&D (pentru cheltuielile
salariale: 50%; pentru alte tipuri
de cheltuieli: 50% pentru
companiile mici si mijlocii,
respectiv 30% pentru companiile
mari).

Deducere de 50% pentru achizitia
de tehnologii inovative.

Facilitati specifice pentru centrele
R&D.

Granturi pentru proiecte R&D.

Regim preferential pentru
activitatile de transport maritim
(taxa de tonaj, fix3, in locul
impozitului pe profit).

Zone libere si zone economice cu
statut special.

Deducere suplimentara de 100% la
calculul rezultatului fiscal a
cheltuielilor eligibile pentru
activitatile R&D proprii

Credit fiscal de pana la 80% din
impozitul pe profit datorat, pe o
perioada de pana la 10 ani, pentru
investitille de peste aprox. 330.000
EUR, cu respectarea legislatiei
europene in domeniul ajutorului
de stat.

Tratament favorabil pentru
veniturile din proprietate
intelectuala (redevente).

Stimulente acordate IMM pentru
angajarea anumitor categorii de
persoane.

Facilitati pentru sustinerea
invatamantului vocational.

Stimulente pentru investitiile in
anumite domenii de activitate
(productie, logistica, centre de
servicii, R&D, turism, productia de
filme, sport etc.).

Deducere suplimentara de 100% la
calculul rezultatului fiscal a
cheltuielilor eligibile pentru
activitati R&D, respectiv de 110%
pentru partea din cheltuieli
realizata in plus fata de anul
precedent.

Stimulente acordate pentru
angajarea anumitor categorii de
persoane defavorizate.
Deduceri suplimentare pentru
cheltuielile privind dezvoltarea
profesionala a angajatilor.

Stimulente pentru investitiile in
activitati de productie, centre IT
sau centre de servicii strategice
(centre-suport), precum: granturi,
subventii pentru crearea de locuri
de munca si training, reduceri de
pret la achizitia de terenuri,
scutire de imporzit pe profit (péna
la 10 ani), scutire de impozit pe
proprietate (pana la 5 ani).

Stimulente acordate pentru
angajarea anumitor categorii de
persoane defavorizate.

Facilitati pentru sustinerea
elevilor/studentilor (deduceri
pentru burse private, cu conditia
angajarii ulterioare).

Regim preferential pentru
activitatile de transport maritim
(taxa de tonaj, fix3, in locul
impozitului pe profit, pentru o
perioada de pana la 5 ani).
Facilitati fiscale pentru activitati
agricole.

Sase zone libere, localizate in
puncte strategice: la Marea
Neagra (Burgas), in sud (regiunea
Plovdiv) si la frontierele cu Serbia,
Turcia si Romania (Ruse si Vidin).

Sursa: KPMG Romania

13



Investitorii straini aleg Romania,
deoarece este o economie de piata, o
democratie liberala, un stat de drept si
un membru al Uniunii Europene si al
NATO. Mai mult, Romania este o piata
de dimensiuni destul de mari si cu o
pozitie geografica avantajoasa.
Investitorii straini au motive sa vina aici,
pentru stabilitatea de care Romania a
dat dovada in ultimii ani si pentru forta
de munca bine pregatita.

Nu trebuie sa uitam insa ca toate
acestea au fost obtinute in urma unor
eforturi considerabile, iar pentru a
mentine si a creste atractivitatea
Romaniei sunt necesare reforme
structurale si politici publice de
incurajare a investitiilor straine.

Eric Stab,
Presedinte FIC



Evolutia stocului si a fluxurilor de ISD
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Romania a atras cele mai multe fluxuri de ISD in
perioada 2004-2008, cand companii mari din industrie,
energie si intermediere financiara s-au stabilit aici, ca
urmare a procesului de privatizare si a efectului de
incredere generat de aderarea la UE.

Peste 5 mld. EUR au intrat in Romania in perioada
mentionata pe baza unor achizitii importante:

In anul 2004 are loc achizitia Petrom de citre compania
austriaca OMV pentru suma de 1,5 mld. EUR;

Tn 2005, peste 600 mil. EUR sunt rezultatul achizitiilor din
energie (Gas de France cumpara Distrigaz Sud, iar
compania germana E.ON Ruhrgas cumpara Distrigaz Nord);

In anul 2006, tot o companie austriaca, dar din
sectorul de intermediere financiara, Erste Bank
cumpara BCR pentru suma de 2,2 mld. EUR;

n anul 2007, italienii de la Enel achizitioneaza
Electrica Muntenia Sud pentru suma de 820 mil. EUR.

Odata cu criza economica, fluxurile de ISD au scazut
simtitor in 2009 si nici pana in 2015 Romania nu a reusit
sa atinga nivelurile de dinainte de criza.

Fluxurile de ISD din Romania sunt sustinute de
participatiile la capital

12 Participatii la capital ®
10 Profit reinvestit ®
Credit net
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In perioada 2003-2015, fluxurile de ISD din Romania au
fost formate, in cea mai mare parte din participatii la
capital, iar in anii 2006-2008 se observa o crestere a
creditului net.

Valoarea medie a fluxurilor de ISD de dupa 2008 este
cu 65,2% mai mica decét in perioada 2003-2007.
Singura crestere, de 30% a fost inregistratd pentru
participatiile la capital, in timp ce volumul profiturilor
reinvestite'® devine negativ in perioada post-criza, iar
valoarea medie a creditelor nete scade cu 70%.

Pe sectoare de activitate, cele mai mari profituri
reinvestite au fost realizate de industrie si comert pana
in anul 2007. Tn perioada 2010-2014, profiturile
reinvestite negative sunt cauzate, in mare parte, de
pierderile din domeniul constructiilor si tranzactiilor
imobiliare si al intermedierilor financiare si asigurarilor.
Nici restul sectoarelor de activitate nu mai inregistreaza
un volum al profiturilor reinvestite la fel de mare
precum cel anterior crizei: industria extractiva este
principala ramura cu un volum mai ridicat de profituri
reinvestite in perioada 2010-2013 si sporadic, in anumiti
ani, companiile din domeniul mijloacelor de transport.
in rest, pana in anul 2015, companiile cu activitate de
fabricare a produselor din lemn, inclusiv mobil3, textile,
confectii si pielarie si fabricarea calculatoarelor, altor

9. Estimarea ISD si impactul acestora in economie pot fi potential subevaluate, conform metodologiei de calcul - a se vedea analiza din finalul capitolului;
10. Profiturile reinvestite sunt calculate de BNR astfel: Total profit — total pierderi - total dividende.
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produse electronice, optice si electrice au optat pentru
reinvestirea profiturilor, dar volumele sunt relativ mici
pentru a putea suplini pierderile din celelalte industrii si
a reimprima trendul pozitiv componentei ISD de
profituri reinvestite.

Din 2010, dividendele platite de companiile
strdine au ramas relativ constante indiferent
de rezultatul financiar

Evolutia profitului, pierderii si a distributiei
de dividende
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Faptul ca dividendele au ramas relativ constante, in
valori absolute, in perioada 2010-2015 indiferent de
rezultatul financiar arata increderea si stabilitatea pe
care investitorii straini o au in companiile de pe
teritoriul Romaniei. Acest aspect este intarit de anii
2013 si 2015 cand, desi profitul creste, iar pierderile
scad semnificativ, dividendele sunt pastrate la niveluri
relativ asemanatoare, companiile fiind dispuse sa
reinvesteasca in detrimentul platii de dividende.

Regiunile Centru si Vest sunt cele mai
atractive pentru ISD, dupa Bucuresti-lifov

Distributia ISD pe regiuni in anul 2015

Bucuresti
Ifov
59.3%

Sursa: BNR
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Cele mai multe ISD au fost atrase de regiunea
Bucuresti-lifov (59,3% din total ISD in anul 2015),
urmata de regiunile Centru (9%) si Vest (8,1%).
Clasamentul nu suferd modificari semnificative in
perioada 2008-2015, singura diferenta fiind data de
cresterea importantei regiunii Vest si scaderea
atractivitatii pentru regiunea Sud-Muntenia.

Regiunile Centru si Vest sunt recunoscute pentru ISD
realizate in industrie, cu precadere in cea auto,
datoritd proximitatii de granita, fapt ce reduce
costurile de transport a produselor. De mentionat este
faptul c3 statisticile trebuie interpretate cu atentie,
pentru ca pot oferi o imagine distorsionata a realitatii,
ca urmare a modului de inregistrare a datelor.

Astfel, valoarea ISD intr-o anumit3 regiune se
inregistreaza in functie de localizarea sediului social al
companiei — de exemplu, chiar daca Renault
Technologie Roumanie, una din filialele Grupului
Renault in Roménia are investitii mari la Titu, judetul
Dambovita (Centrul Tehnic de incercari vehicule si
organe mecanice), valoarea investitiei este inregistrata
statistic in Judetul Ilfov (Voluntari), pentru ca aici se
afla sediul social al companiei.

Relatia dintre ponderea ISD/regiune si ponderea
PIB/regiune in total stoc ISD si total PIB

15
3 °
13| = Sud-Muntenia
oQ [ ] Y
= ° Sud-Est Centru
[ Nord Est o o
712 ° Nord Vest Vest
g Sud-Vest-Oltenia
dE
3| .
Pondere totala in ISD (%)

1 3 5 7 9 1 13 15
Sursa: BNR, INS

Ponderea scazuta a ISD in regiunea Nord-Est apare in
principal pe fondul calitatii scazute a infrastructurii,
aspect ce izoleaza regiunea de relatia cu restul UE si
implicit de activitatile care implica transportul pe
distante mari. De asemenea, regiunea este
predominant agricol3, iar ISD in acest sector nu sunt
foarte mari.

In ceea ce priveste relatia dintre ponderea in total ISD
si ponderea in total PIB a regiunilor, se remarca faptul
ca Regiunea Sud-Vest este cea care are cea mai mica
pondere in total PIB (7,2%), dar este si cea care a atras
printre cele mai putine ISD (dupé regiunea Nord-Est).
Regiunile Sud-Muntenia, Centru, Vest, Nord-Vest si
Sud-Est au valori relativ apropiate atat din prisma
ponderii in total ISD, cét si din prisma ponderii in total
PIB. Totusi, acestea se afla la o distanta semnificativa
de regiunea Bucuresti-llfov in ceea ce priveste ambii
indicatori, iar acest fapt intareste constatarea unor
diferente regionale importante in Romania.



Totodata, in cadrul fiecdreia dintre regiunile analizate
existd judete cu performante foarte bune si judete cu
performante foarte slabe la nivelul acestor indicatori
(ex. lasi-Vaslui, Prahova-Dambovita, Constanta-Tulcea
etc.).

Investitiile greenfield au reprezentat peste
47% din soldul ISD in perioada 2006-2015

Investitiile straine directe noi — greenfield — au crescut
constant ca valoare nominala, inclusiv pe perioada
crizei, desi cu ritmuri mai scazute. Ca pondere din
valoarea totala a ISD, investitiile greenfield s-au situat
permanent peste 47% in timpul crizei economice si in
perioada ulterioara. In anul 2015, aproximativ 57% din
totalul ISD (36,5 mld. EUR) au fost investitii noi,
realizate de la zero.

Evolutia soldului investitiilor greenfield
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In anul 2015, cele mai multe investitii noi, ca valoare,
au fost realizate in comert (9,4% din totalul ISD),
constructii si tranzactii imobiliare (8,9%), intermedieri
financiare si asigurari (4,8%), mijloace de transport
(3,7%), tehnologia informatiei si comunicatii (3,4%) si
energie electrica, gaze si apa (3,3%). Este posibil ca
intreprinderile ISD deja existente sa atraga in jurul lor
furnizori sau intermediari de care au nevoie in procesul
de productie (pentru firmele din industrie) sub forma
unor noi investitii straine, in timp ce firmele de comert
si de intermedieri financiare gasesc aici o piata de
desfacere satisfacatoare.
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Cea mai mare parte a soldului ISD este
realizata in industrie

Aproximativ jumatate din ISD-urile din Romania au fost orientate catre industrie. Aici
s-au inregistrat si cele mai accelerate cresteri ale intrarilor de ISD. Intre 2003 si 2015,
ISD-urile care s-au axat pe fabricarea de produse electrice si electronice au crescut de
la 200 mil. la 1,5 mld. EUR, in mijloace de transport de la 500 de mil. la 3,8 mld. EUR,
iar in petrochimie de la 400 mil. la 4 mld. EUR.

Singurul sector in care ISD au stagnat sau chiar s-au diminuat este cel al
intermedierilor financiare, reducere ce a avut loc ca urmare a crizei economice, acest
sector fiind cel mai vulnerabil la nivel global.

Evolutia stocului de ISD pe activitati
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Stocul ISD din industrie

Sold ISD din industrie (mil. EUR)

Industrie

Industria extractiva

Industria prelucratoare, din care:

alimente, bauturi si tutun

ciment, sticla, ceramica

fabricare produse din lemn, inclusiv mobila

fabricarea calculatoarelor,altor prod. electronice, optice si electrice

masini si echipamente

metalurgie

mijloace de transport

prelucrare titei, produse chimice, cauciuc si mase plastice

textile, confectii si pielarie

alte ramuri ale industriei prelucratoare

Olanda, Austria si Germania detin peste
50% din totalul ISD
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“Olanda 25%

Austria 14%

Germania 12%

T Cipru 7%

[ Franta 7%

Italia 5%

Luxemburg 4%

Elvetia 3%

Grecia 3%

Statele Unite ale Americii 3%

Belgia 2%

Altele 15%

Sursa: BNR

2003 2015 CAGR
5.004 28.746 16%
21 1.952 46%
4.917 20.477 13%
935 2.198 7%
448 1.456 10%
274 1.711 16%
232 1.476 17%
435 1.675 12%
1.116 2.639 7%
527 3.803 18%
394 3.859 21%
427 1.050 8%
128 610 14%
Sursa: BNR

Principalele tari care au investit in Romania sunt Olanda
(25% din total stoc ISD), Austria (14%), Germania (12%),
urmate de Cipru (7%), Franta (7%) si Italia (5%), toate
celelalte detinand procente de sub 5%, ceea ce
infatiseaza ca primele 6 tari detin 70% din totalul
stocului de ISD.

De asemenea, se observa ca 90% din totalul stocului de
ISD este detinut de tari membre UE, creand astfel o
dependentd mare a ISD de economia Uniunii
Europene, de aici si scaderile semnificative ale fluxurilor
de ISD din perioada crizei economice.
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Evolutia ponderii exporturilor de bunuri ale
companiilor ISD in totalul exporturilor de
bunuri ale Romaniei
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Sursa: BNR, INS

Companiile ISD realizeaza in medie 70%
din exporturile roméanesti

Exporturile si importurile companiilor ISD au crescut
continuu incepand cu 2009, ca valoare nominal3, cu
exceptia anului 2012.

Daca in anul 2008 companiile ISD realizau aproximativ
50% din deficitul comercial, pana in anul 2015,
contributia acestora s-a redus substantial pana la
aproximativ 20% din balanta comerciala deficitara. in
2015, importurile au continuat s3 depaseasca volumul
exporturilor cu aproximativ 1,8 mld. EUR n randul
companiilor ISD.

Exporturile Romaniei sunt sustinute intr-o proportie
considerabila de companiile ISD, lucru deloc
surprinzator avand in vedere ca sunt in general mai
mari si beneficiaza de know-how mai extins decéat
companiile locale.

Evolutia ponderii importurilor de bunuri ale
companiilor ISD in totalul importurilor de bunuri
ale Romaniei
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Companiile ISD realizeaza in medie 60% din totalul
importurilor. Corelat cu valorile nominale observam ca
importurile companiilor ISD sunt mai mari decat
exporturile. Acest fenomen ar putea fi explicat de
faptul ca cresterea economica a Romaniei se bazeaza
in mare parte pe consum. De exemplu, in 2015,
companiile din comertul cu ridicata si amanuntul au
importat bunuri de peste 22 mld. EUR. O parte
considerabila dintre companiile cu capital strain
activeaza in acest sector.
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Dupa criza economica, companiile ISD si-au redus
forta de munca cu 1% in comparatie cu reducerea
de 8,3% in total economie

Evolutia numarului mediu de salariati in total
economie si in companiile ISD

Nr. mediu de salariati in total economie (axa stanga)
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Sursa: BNR, INS

Companiile ISD au facut mai putine disponibilizari
decat au fost realizate in totalul economiei ca urmare a
crizei financiare. intre 2009 si 2010 numarul total al
salariatilor din Romaénia a scazut cu 8,3%, iar in
companiile cu capital strain scaderea a fost de doar
1%. Acestea au facut si mai multe angajari, odata cu
iesirea din criza. Intre 2010 si 2015 numarul total al
salariatilor din Romania a crescut cu 5,3%, iar numarul
total al salariatilor din companiile cu capital strain a
crescut cu 8%. Putem concluziona de aici ca aceste
companii au facut fatd mai usor crizei si si-au revenit
mai repede.

Evolutia castigului salarial mediu net pe
forme de proprietate

Media nationald « Proprietate integral de stat ®
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Salariul mediu net platit de companiile straine a fost
constant mai mare decat media nationala, dar mai mic
decat in companiile cu capital integral de stat.
Competitia pentru forta de munca a crescut
considerabil in Romania odata cu venirea companiilor
ISD. Companiilor autohtone le-a fost astfel mai dificil
sa recruteze din cauza concurentei sporite, dar aceasta
a dus n definitiv, la cresterea nivelului general al
salariilor din Romania.



Evolutia cifrei de afaceri si a numarului mediu
de salariati in companiile ISD
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Intre 2010 si 2015 companiile ISD au continuat s3
recruteze fortd de munca desi cifra lor de afaceri a
ramas constanta. Aceasta sugereaza ca majoritatea
acestor companii au investit pe termen lung in
Romania si nu se concentreaza pe obtinerea unor
profituri pe termen scurt.

Compeainiile cu capital strain sunt mai
performante’

Pe termen lung si pe masura ce companiile autohtone
adopta practici de management si know-how similar
celor cu capital strdin, diferentele de performanta ar
trebui s3 se estompeze. Acesta este de altfel si unul
dintre beneficiile investitiilor stréine: infuzia de
know-how pe care o aduc intr-o piata.

Atunci cand comparam companiile cu capital strain
cu cele cu capital autohton este important sa gasim
un indicator adecvat. Cifrele globale nu sunt foarte
relevante, deoarece numarul de firme este radical
diferit: avem aproximativ 400.000 de firme cu capital
romanesc si doar 40.000 de firme cu capital strain.
Este destul de dificild o comparatie a cifrei de afaceri
totale, a profiturilor sau a numarului de angajati total.
Consideram ca sunt mult mai utile cifrele pe
persoana angajata.

Astfel observam ca:

Investitiile companiilor cu capital strain sunt de cel
putin doua ori mai mari pentru fiecare angajat;

Cheltuielile pe angajat sunt duble Tn companiile cu
capital strain, ceea ce se traduce atat in venituri mai mari
cat si in conditii mai bune de muncg;

Productivitatea muncii este de doua ori mai mare n
companiile cu capital strain;

Profitul operational brut pe angajat este dublu in cazul
companiilor straine, deloc surprinzator avand in vedere
ca acestea fac investitii duble, cheltuie dublu pe angajat
si productivitatea este la randul ei de doud ori mai mare.

Indicatori de performanta ai firmelor cu capital strain
si cu capital romanesc

2008 2014 CAGR
Valoarea adaugata la costul factorilor (mil. EUR)
23.147 24.522 0,83
Investitii pe persoana angajata (EUR)
13,40 11,10 -2,65
Costuri de personal (mil. EUR)
9.539 11.198 2,32
Costuri de personal pe angajat (mii EUR)
9,90 11,00 1,52

Productivitatea muncii (Valoarea adaugata bruta pe persoana angajata)

23,60 23,80 0,12
Productivitatea muncii ajustata la salarii
(VAB raportata la costurile de personal)%
242 219 1,46
Profit operational brut (mil. EUR)
13.608 13.323 -0,30

Profit operational brut pe persoana angajata (mii EUR)

13,90 12,90 -1,06

@ Companiile cu capital strdin

Sursa: Eurostat

11. Aceast3 sectiune este construita pornind de la datele disponibile prin statistica FATS — Foreign Affiliates Statistics, publicata de Eurostat. Intreprinderile FATS reprezinta

companiile ISD n care ponderea capitalului strain este de minim 50% din capitalul filialei.
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Companiile multinationale au cea mai mare
ponderea a valorii adaugate brute in
industria auto

Ponderea valorii adaugate brute a companiilor
multinationale depaseste 90% in fabricarea
autovehiculelor de transport rutier si peste 70% in
fabricarea de masini, utilaje si echipamente in anul
2014, ceea ce denota importanta acestora in cadrul
industriei prelucratoare.

Conform datelor furnizate de BNR, stocul de ISD
privind fabricarea de masini a crescut in intervalul
2008-2014 cu 45%, de la 967 mil. la peste 1,4 mid.
EUR. Concomitent, in perioada 2008-2014 ponderea
VAB a companiilor multinationale in fabricarea de
masini a crescut cu 20 de puncte procentuale, de la
53% la 73%, semn ca fluxurile de ISD aduse de acestea
au contribuit la valoarea nou creata.

Principalele sectoare in care VAB a companiilor
multinationale depaseste 60% sunt in special cele din
industria prelucratoare si din sectorul IT.

Ponderea VAB a companiilor
multinationale din Romania in anul 2014

Tehnologia informatiei si comunicarii

Fabricarea produselor din cauciuc
si mase plastice

Telecomunicatii
Fabricarea echipamentelor electrice

Fabricarea bauturilor

Fabricarea de masini,
utilaje si echipamente

Fabricarea calculatoarelor
si a produselor electronice si optice

Fabricarea autovehiculelor de transport
rutier, a remorcilor si semiremorcilor

0% 20% 40% 60% 80% 100%
Sursa: Eurostat

Impactul investitiilor straine directe
este subevaluat

Metodologia de calcul a ISD realizata de Banca
Nationald a Romaniei in colaborare cu Institutul
National de Statistica este cea prevazuta de Manualul
Balantei de plati si pozitiei investitionale internationale
editat de Fondul Monetar International in diferite editii.
Dat fiind faptul ca impactul ISD poate fi subevaluat pe
baza metodologiei mentionate se propune o
modalitate de masurare a impactului pe baza ponderarii
investitiilor din sectorul privat cu cifra de afaceri a
companiilor ISD in totalul cifrei de afaceri din Romania.
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Calculul ISD pe baza ajustarii acestora cu ponderea
CA a companiilor cu capital strain din Romania

Calculul Ponderea

Investitiilor CAa

straine prin companiilor

Investitiile Investitiile ajustarea cu ISD fin total
totale din sectorul ponderea CAa

Anul (%PIB) privat (%PIB) CA (%PIB) Romaniei (%)

A B C=B*D D

24,9 13,3 6,5 0,49
24,2 14,8 7 0,47

Sursa: Calcule pe baza datelor BNR, INS, Eurostat
Ponderea investitiilor totale in PIB si a investitiilor din
sectorul privat au fost extrase din baza de
date Eurostat.

| CA a companiilor ISD este cea din rapoartele BNR.

CA totala a Romaniei este reprezentata de productia
de bunuri si servicii (sursa INS).

| Fluxurile de ISD sunt cele raportate de BNR.

Rezultatul Net al Fondurilor Europene a fost extras
din Bugetul European, reprezentand

diferenta dintre cheltuielile totale pentru Romania si
contributia acesteia la Bugetul European.

ISD ajustate vs fluxurile de ISD

Investitiile Rezultatul
stréine net al
ajustate cu Fluxurile Investitiile Fondurilor
ponderea de ISD publice Europene
Anul CA (%PIB) (%PIB) (%PIB) (%PIB)
C=B*D E F G
6,5 1,8 58 0,9
7 1,6 4,3 3

Sursa: Calcule pe baza datelor BNR, INS, Eurostat

Se poate aproxima, in acest sens, un indicator al ISD de
6,5% din PIB in anul 2010 si se observa ca acesta este de
peste trei ori mai mare decét fluxurile de ISD din aceeasi
perioada. De asemenea pentru anul 2014, se remarca o
diferentad de peste patru ori mai mare intre indicatorul
calculat si fluxurile de ISD. Evident, cele doua cifre nu sunt
direct comparabile, insa diferenta dintre acestea este prea
mare, astfel ca se poate interpreta o subevaluare a
fluxurilor de ISD la nivelul Romaniei.

Acest aspect este intarit si de diferenta dintre valoarea
proiectelor greenfield anuntate in Romania si fluxurile de
ISD, aceasta fiind de aproximativ 20 mld. EUR, in
perioada 2009-2015.

De asemenea, din datele prezentate se observa ca
indicatorul ISD calculat are cea mai mare pondere in PIB,
mai mare decat fluxurile de ISD, investitiile publice sau
Fondurile Europene, ceea ce arata faptul ca o politica
coerenta de atragere a ISD ar trebui avuta in vedere la
nivel macroeconomic.



Raportul a fost realizat in colaborare cu Academia de
Studii Economice (ASE) din Bucuresti, pe baza
studiului “Investitiile straine directe: evolutia si
importanta lor in Romania” realizat de Prof. univ. dr.
Alexandra Horobet si Asist. univ. dr. Oana Popovici.

Sursele de date

Datele folosite in prima parte a Raportului - Evolutia
ISD in Romania si in tarile din regiune au fost preluate
din baza de date UNCTAD, Raportul de Competitivitate
Globala 2015/2016 si Rapoartele Doing Business din
perioada 2012-2016 ale Bancii Mondiale.

O parte semnificativa a datelor din sectiunea privind
Impactul ISD in economia Romaniei au fost furnizate de
Banca Nationala a Romaniei.

Datele privind FATS - indicatorii companiilor multinatio-
nale din Romania au fost preluati de la Eurostat.

in cadrul analizei au fost utilizate si date extrase din
baza de date a Institutului National de Statistica.



Dacia

De pe marginea falimentului la
competitivitate globala

TIn 1999, Dacia era departe de un sistem industrial
modern: tehnologia folosita era veche de 30 de ani,
modelul de organizare era bazat pe o integrare tipica
socialismului de stat, iar compania era expusa unei
concurente externe acerbe si nu avea niciun plan de
investitii, falimentul fiind foarte aproape intr-un scenariu
fara investitii semnificative. In acel an, Renault a
achizitionat 51% din capitalul Dacia prin privatizare, iar in
prezent detine 99,43% din capitalul firmei. Dupa
privatizare, Dacia a trecut printr-un amplu program de
modernizare si transformare a modelului de afaceri,
sustinut de investitii totale de peste 2,5 mld. EUR pana
in 2016. Programul de modernizare a fost structurat pe
patru directii principale, astfel:

Transformari organizationale. Renault a modificat
nivelul de integrare al firmei, pastrand doar
activitatile principale referitoare la productia de
componente si vehicule, iar restul activitatilor fiind
externalizate la furnizori. La nivel managerial, intr-o
prima faza au fost adusi experti si manageri din
Renault care au avut ca misiune furnizarea de
know-how si pregatirea echipelor locale, insa in timp
a crescut numarul de experti romani in
managementul operational si executiv al companiei.

Refacerea sistemului industrial si retehnologizarea.
Intregul sistem industrial a fost refacut pentru a pune
in practica Sistemul de Productie Renault (SPR), care a
evoluat in timp catre un altul mult mai modern si mai
performant: Alliance Production Way (APW).
Retehnologizarea a avut drept rezultat cresterea
semnificativa a productivitatii muncii: productia de
vehicule pe angajat a crescut de 10 ori, la ea
adaugandu-se peste 500.000 de motoare, 500.000 de
cutii de viteza si 800.000 de sasiuri pe an, o mare parte
din acestea fiind destinate altor uzine Renault din
lume care produc gama de vehicule Logan, Sandero
si Duster. In plus, Renault Technologie Roumanie, una
din filialele Renault in Roméania, a devenit
responsabild de ingineria si designul intregii game de
autovehicule Global Access (care include modelele
Logan, Sandero, MCV, Lodgy, Dokker si Duster)
pentru uzinele producatoare din intreaga lume.
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Reorganizarea retelei de furnizori si a retelei
comerciale. Presiunile de crestere si mentinere a
competitivitatii in sectorul auto au fcut necesara
dezvoltarea unei retele de furnizori performante. In
prezent, compania are peste 1.100 de furnizori de
bunuri si servicii in Romania, o mare parte a lor fiind
formata din companii roméanesti preluate de
furnizorii internationali de componente auto, acestia
fiind localizati in judetul Arges, dar siin alte orase
ale tarii ca Timisoara, Arad, Cluj, Sibiu, Brasov, etc.

Formarea angajatilor. Numarul de angajati ai Dacia
era supradimensionat la momentul preluarii de catre
Renault (27.560 de persoane), dar, ca urmare a
restructurarii inevitabile, acesta a ajuns la 14.2831n
iunie 2013, 2.000 de salariati fiind transferati catre
furnizorii implantati pe platforma de la Mioveni.
Ulterior, efectivele Grupului Renault Romania au
nceput sa creasca continuu ajungand la 16.700
salariati la finalul anului 2016.

Tendinta globala catre automatizarea activitatilor
repetitive si cresterea activitatilor cu valoare adaugata
mare a determinat compania sa investeasca masiv in
formarea angajatilor proprii, dar si ai furnizorilor si ai
retelei comerciale: péna in prezent, peste 2,2 milioane
de ore de formare au fost investite in salariatii Grupului
Renault Romania si ai partenerilor sai.

Strategia Grupului Renault Roméania si investitiile la
Dacia au avut drept rezultat o crestere a cifrei de afaceri
a Grupului Renault Roménia de la 0,3 mld. EUR in 2001
la 5,14 mld. EUR in 2016, 86% din aceasta fiind obtinuta
din exporturi in 45 de tari, iar 14% de pe piata
romaneasca. In plus, furnizorii sai, care obtin 2,2 mld.
EUR ca cifra de afaceri prin tranzactiile realizate cu
Grupul Renault Roménia, au creat si mentinut o
industrie auto cu peste 150.000 de locuri de munca la
nivelul Romaniei prin investitii totale de 2,5 mld. EUR
pana in prezent. Aceastd dezvoltare a atras si alti mari
investitori in industria auto din Romania. Astazi, Dacia a
devenit un brand international, iar autovehiculele
acestuia (Logan, Sandero, MCV, Lodgy, Dokker si
Duster) sunt produse n alte 12 uzine Renault din lume
(Maroc, Rusia, Brazilia, India, Iran, Algeria etc.) si
vandute n peste 45 de tari.



OMV PETROM

de la pierderi anuale la cel mai mare
contribuabil la bugetul de stat

Istoria Petrom in Roménia incepe in anul 1997, odata cu
fuziunea a 45 de societati de stat din sectorul energiei
(exploatari de hidrocarburi, conducte si transport,
vanzare) in cea mai mare companie romaneasca din
industrie. Achizitia sa de catre grupul austriac OMV a
avut loc n anul 2004 pentru suma de 1,5 mld. EUR.
Privatizarea a venit cu provocarea majora a transformarii
unei companii de stat, caracterizata de birocratie,
infrastructura invechitd, tehnologii depasite, datorii si
regionalizare excesiva, intr-o companie performanta

si sustenabila.

Post-privatizare a fost implementat un proces
consistent de transformare, reorganizare si modernizare
pentru a ajusta organizatia la evolutiile din industrie si
pentru a valorifica la maxim activele existente.

Procesul de transformare a fost sustinut de investitii de
aproximativ un mld. EUR anual, in perioada 2005-2016,
pentru anul 2017 compania estiméand investitii de 700
mil. EUR.

Prioritatile de investitii post-privatizare au vizat:

Tehnologii noi pentru cresterea productivitatii in
explorarea si productia hidrocarburilor. Au fost
modernizate peste 6.500 de sonde si s-a inceput un
proces de digitalizare a operatiunilor, ajungénd pana
la sfarsitul anului 2016 la peste 4.000 de sonde
automatizate si mai mult de 80 de instalatii
automatizate. Folosirea pe scara larga a tehnologiilor
noi de explorare a dus la noi descoperiri de
zacaminte si s-au Inceput parteneriate pentru
explorarea la mare adéancime. A fost stopat declinul
natural al productiei de hidrocarburi.

Modernizarea instalatiilor din cadrul rafinariei
Petrobrazi astfel incat rafinaria sa proceseze in mod
eficient titeiul produs de catre OMV Petrom in
Romania si sa ofere clientilor carburanti la
standarde europene. In acelasi timp, a fost
modernizata reteaua de benzinarii, s-au adaugat noi
servicii pentru clienti, iar volumul anual al vanzarilor
de carburanti al unei statii de distributie a crescut la
4,7 milioane litri in anul 2010 fata de numai 1,8
milioane litri in 2004.

Proiecte greenfield: compania si-a extins lantul valoric
prin constructia centralei electrice de Tnalta eficientd
de la Brazi, cu o capacitate de 860 MW.

Cercetare-dezvoltare: au fost utilizate fonduri proprii si
fonduri europene pentru modernizarea Institutului de
Cercetare si Proiectare Tehnologica de la Campina,
care oferd date referitoare la structurile geologice si
permite testarea solutiilor de crestere a productivitatii
zacamintelor.

Sustenabilitate: compania a alocat 45 mil. EUR pentru
proiecte sociale orientate catre dezvoltarea a peste
300 de comunitati locale (plantari, educatie, mediu,
afaceri sociale).

Ce a adus privatizarea Petrom pentru Romania? Efectul
total este mai mare decat o dezvéluie cifrele:
restructurarea si investitiile care au urmat privatizarii au
transformat Petrom dintr-o companie cu un viitor incert
n cel mai mare contribuabil la bugetul de stat al
Romaniei - cumulat pentru perioada 2005-2016,
compania a platit taxe in valoare de circa 23 mld. EUR.
Investitiile cumulate din aceeasi perioada insumeaza
aproape 13 mld. EUR.

Planul OMV Petrom este de a pastra acelasi volum anual
al investitiilor, de un mld. EUR anual, pana in anul 2021,
cu orientare pe imbunatatirea competitivitatii
portofoliului existent, dezvoltarea optiunilor de crestere
si continuarea expansiunii regionale.

OMV Petrom este cea mai mare companie de titei si
gaze din sud-estul Europei. Compania asigura in prezent
circa 40% din necesarul de titei, gaze si produse
petroliere al Romaniei si poate acoperi pana la 10% din
electricitatea produsa in Romania.

In prezent, OMV Petrom este cea mai valoroas
companie din Romania din punct de vedere al
capitalizarii bursiere; Tn 2016 compania a fost listata cu
succes si la bursa din Londra.
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FIC are 130 de companii membre care angajeaza 182.000 de persoane, mai

precis 4% din forta de munca de Romaniei.

Companiile membre FIC au o cifra de afaceri anuala de 183 mld. RON,

constand in 14% din CA totald din Romania'.

Sectoare din FIC cu cel mai mare numar de angajati

Retail

Intermediere financiara

Energie

Telecomunicatii

Industria auto

Industria echip. electrice si electronice
Industria siderurgica

Industria alimentara

Asigurari

Consultanta
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Sectoarele din FIC cu cea mai mare cifra de afaceri
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Industria auto
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Telecomunicatii

Intermediere financiara

Tutun

Industria alimentara

Industria siderurgica

Industria echip. electrice si electronice
Industria farmaceutica
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12. Datele se refera la anul 2015
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