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CAPITOLUL 1 
FINANŢAREA ŞI CAPITALIZAREA FIRMELOR 
ROMÂNEŞTI ÎN PERIOADA DE TRANZIŢIE LA 

ECONOMIA DE PIAŢĂ 

1.1. Aspecte privind evoluţia tranziţiei în perioada 1990-1999 în 
România 

Până în prezent, tranziţia economiei româneşti, considerată ca un proces 
orientat spre transformarea unui sistem economic, caracterizat prin proceduri 
administrative de alocare a resurselor şi de distribuire a veniturilor într-un sis-
tem economic în care alocarea resurselor şi distribuirea vânturilor se realizea-
ză prin mecanismele de piaţă, constiuie un experiment parţial nereuşit. 

Referitor la performanţele tranziţiei economice, evidenţiate prin indicatorii 
acceptaţi de măsurare, situaţia este prezentată sintetic în tabelul de mai jos. 

 
Dinamica unor indicatori sintetici de performanţă  

în perioada 1990-1999 

 
1. indici obţinuţi prin ajustarea valorilor nominale cu deflatorul FBC 
2. ponderea imobilizărilor corporale proprietate privata în totalul imobilizărilor cor-

porale din economie 
3. calculat ca raport între numărul de pensionari şi numărul de salariaţi din econo-

mie 
4. date provizorii 

 
În condiţiile în care valoarea reală (determinată sub impactul reevaluări-

lor şi a deflatorului formării brute a capitalului) a imobilizărilor corporale a re-
prezentat în 1998 circa 18% din cea a anului 1990, gradul de privatizare a 
acestor imobilizări a fost de circa 22% în 1998, privatizarea afectând însă mar-
ginal „industria mare". 
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Devalorizarea activelor fizice, determinată preponderent de un mediul 
economic puternic distorsionat de numeroasele decizii greşite la nivel macroe-
conomic, îndeosebi în domeniul privatizării şi de creare a sectorului privat (pre-
ponderent I.M.M.-uri), a contribuit la destructurarea şi dezorganizarea sistemu-
lui economic naţional, diminuând potenţialul acestuia de dezvoltare şi de inte-
grare în economia mondială. 

Preocuparea de a vinde (de ce? cui? cum?) activele, averea naţională în 
condiţiile lipsei de lichidităţi la nivelul agenţilor economici, a agravat problema-
tica formării pieţelor, de fapt a sensului tranziţiei blocând procesele financiare 
normale. 

În aceste condiţii deteriorarea indicatorilor economici s-a accentuat an de 
an, marasmul determinat de inflaţie, susţinută de un curs de schimb „reglat" 
fără o strategie valutară consistentă şi consecventă, a generalizat ruperea 
economiei reale de cea nominală, cu efecte dezastruoase asupra alocării re-
surselor şi a nivelului preţurilor relative. 

Dacă se poate afirma ceva sigur despre tranziţia economică româneasca 
este faptul că aceasta a suportat un management al „demolării" infrastructurii 
materiale a sistemului economic de comandă, fără a se construi un sistem 
economic nou, în care piaţa să-şi valorifice integral tot sistemul de avantaje. 

Consecinţele: în 1998 faţă de 1990 şomajul a reprezentat 11,5%, salariul 
real net, 53%, numărul de pensionari depăşeşte cu 16% pe cel al salariaţilor, 
pensia nominală medie de asigurări sociale de stat, ajustată cu indicele de in-
flaţie, reprezintă circa 45% din pensia nominală a anului 1990 etc. 

La sfârşitul anului 1999 România a înregistrat o datorie externă de 8200 
mil.$, în condiţiile în care serviciul datoriei afectează peste un sfert din cheltuie-
lile bugetare. Totodată, investiţiile străine cumulate pe perioada 1990-1999 a 
reprezentat 4400 mil.$, de circa 4 ori mai puţin decât în cazul Ungariei. 

Cei 10 ani de tranziţie au evidenţiat cel puţin patru factori care au contri-
buit la situaţia prezentată anterior: 

a) preponderenţa conţinutului politic al deciziilor în domeniul tranziţiei, 
care a denaturat modul de construire a instituţiilor tranziţiei; 

b) incompetenţa structurilor manageriale afirmate în cei zece ani de tran-
ziţie, însoţite uneori de tendinţa spre corupţie şi „afaceri" a unor reprezentanţi 
ai puterii; 

c) percepere rudimentară a proceselor de globalizare şi de integrare re-
flectată în conţinutul deciziilor tranziţiei; 

d) accentuarea aspectelor financiare ale tranziţiei, surprinse adesea în 
forme instituţionale de împrumut, conjuncturale, ceea ce a condus la inhibarea 
şi marginalizarea sectorului real, reducând potenţiaiul acestuia de a produce 
profit. 

 Impactul acestor factori s-a revelat în caracteristicile definitorii ale ma-
nagementului tranziţiei promovat în România în ultimii zece ani: 
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a. Absenţa unei strategii raţionale şi realiste referitoare la procesul tranzi-
ţiei, în care să fie înscrise finalitatea, scopurile, obiectivele, dar şi dezideratele 
şi motivaţiile, strategie însoţită de politici economice şi sociale coerente şi con-
sistente, prin care să fie prezentate căi, mijloace, instrumente, constrângeri etc. 
adecvate etapelor distincte ale tranziţiei, tranziţie plasată pe o traiectorie a 
consecvenţei şi a transparenţei. În lipsa unei asemenea strategii raţionale şi 
realiste s-au afişat strategii de conjunctură, adesea teoretice, fără relevanţă în 
realităţile economico-sociale şi fără substanţă raţională (strategii electorale sau 
strategii propagandistice). De regulă aceste strategii nu respectau regulile şi 
procedurile de elaborare a unei strategii autentice. Mai mult, fără a se racorda 
la o anumită concepţie şi strategie bazate pe cunoaşterea realităţilor şi orienta-
te spre o finalitate a valorificării averii naţionale în perspectiva economiei de 
piaţă, au fost promovate politici economice fie derivate din abordări conforme 
unei concepţii instituţional inadecvată – macrostabilizarea, exprimată prin con-
diţionările nominaliste, care împinge economia, aflată în proces de transforma-
re a conţinutului său economic, spre stări de dezechilibru destructurante, fie 
derivate din abordări conforme unei concepţii relaţional inerţiale – 
macroetatizarea, exprimată prin inadaptarea intervenţiei statului în procesul de 
tranziţie. 

b. Incoerenţa organizatorică a procesului de tranziţie, atât în planul nor-
melor şi regulilor stabilite, cât şi în planul instituţiilor (organismelor) implicate. 
Se poate afirma că, încă din momentul demarării, tranziţia a fost „absorbită" în 
forme organizatorice ineficace, care au trenat şi denaturat procesul de tranziţie. 
Încercările, disfuncţionalităţile, lipsa de autoritate, inconsecvenţele etc. sunt în 
primul rând consecinţe ale nepriceperii organizatorice ale majorităţii manageri-
lor „politici" implicaţi în procesul tranziţiei. Este evident că fenomenele nocive, 
perverse atât în sensul motivaţiilor, cât mai ales al comportamentelor au fost 
determinate hotărâtor de această slăbiciune, defecţiune organizatorică. Orga-
nizarea creează conducerea, iar conducerea adoptă decizia este un adevăr pe 
care mulţi conducători la nivel macroeconomic nu l-au cunoscut sau nu l-au 
aplicat. 

Alături şi împreună cu realizarea priorităţii tranziţiei, privatizarea, instituţi-
onalismul organizatoric ar fi fost cheia de boltă a managementului tranziţiei ro-
mâneşti însă organizarea impune ordine, transparenţă, responsabilitate şi răs-
pundere, autoritate şi competenţă şi deci un management orientat spre obiecti-
ve adesea departe de interesele individual egoiste, vitregind pe managerul „po-
litic" de posibilităţile de apropriere de „binefacerile" tranziţiei. 

c. Inconsistenţa informaţională a managementului tranziţiei în cei zece 
ani a fost determinată atât de mediul economic atipic unei reflectări informaţio-
nale pertinente, cât şi de neîmplinirile organizational – instituţionale. 

Consider că, o bază informaţională pertinentă ar fi presupus, cel puţin în 
etapa privatizării şi restructurării rapide, o reconstrucţie informaţională a mediu-
lui economic, care să reflecte adevăratele slăbiciuni ale sistemului decalajele şi 
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rupturile, verigile forte, dar şi verigile necesare realzăirii circuitului economico-
financiar naţional, precum şi poziţia reală a economiei româneşti în context eu-
ropean şi mondial. În condiţiile unei abundenţe informaţionale statistice, dar 
creată şi de alte organisme naţionale şi internaţionale, sesizabilă în perioada 
tranziţiei, actului de decizie managerială i-a fost oprit adesea accesul la o cu-
noaştere adecvată a realităţii. Incoerenţa organizatorică a contribuit evident la 
această blocare. 

Este evident că prin convenţionalismul informaţional promovat, ataşat 
unor politici economice împrumutate, nu au fost oferite posibilităţi adecvate de 
cunoaştere şi deci de decizie, nici măcar acelor manageri „politici" care ar fi 
dorit şi ar fi putut să aplice un management performant. 

d. Derivată din neîmplinirile manageriale prezentate mai sus, adversita-
tea coordonării, manifestată în actul managerial la toate nivelele structurii ie-
rarhice, s-a evidenţiat atât prin inadecvata armonizare, convergenţă şi 
secvenţiaiizare a activităţilor şi instrumentelor implicate în actul managerial, cât 
şi în incompatibilitatea partenerilor implicaţi în „echipele manageriale", constitu-
irea acestor echipe realizându-se adesea pe principii de „algoritm politic", apar-
tenenţă politică, simpatii etc. 

Referitor la coordonarea activităţilor şi instrumentelor este evidentă hao-
tizarea sistemului economic naţional generată şi de nearmonizarea, 
neconvergenţa şi asecvenţializarea activităţilor de privatizare, restructurare, 
lichidare, asanare, liberalizare, finanţare etc, pe fondul unui instituţionalism de-
fectuos al tranziţiei, dar şi incoerenţa temporală şi structurală a instrumentelor 
de politică economică aplicate, ceea ce a condus la amplificarea comporta-
mentelor neeconomice la nivelul agenţilor economici, la desprinderea econo-
miei nominale, în particular monetare, de economia reală, anomalii structurale 
ale preţurilor relative fiind un efect al slabei coordonări în politicile economice. 
Însăşi afirmarea politicii monetare (în condiţiile unei insuficiente reglementării şi 
supravegheri a sistemului bancar) ca „purtător de cuvânt" al politicii economice, 
în fapt al managementul tranziţiei, în condiţiile unui mediu economic adesea 
advers unor asemenea instrumente, reflectă slaba coordonare, cele trei obiec-
tive ale politicii monetare – lichiditatea, rata dobânzii, cursul de schimb – fiind 
promovate conjunctaral şi necoordonat cu celelalte obiective ale politicii eco-
nomice, îndeosebi fiscale, salariale şi financiare, menţinând indicatorii econo-
mici nominali, dar mai ales cei reali, pe traiectoria unei deteriorări cvasiperma-
nente. 

e. Managementul tranziţiei, în realizarea căruia statul are o responsabili-
tate majoră, impune realizarea controlului şi supravegherii derulării procesului 
de tranziţie conform deciziilor strategice, tactice şi operaţionale, într-un cadru 
instituţional (organizatoric şi normativ) adecvat, şi pe baza unor informaţii perti-
nente şi relevante, astfel încât fenomenele adverse, perverse şi reverse să 
poată fi diminuate, penalizate şi eliminate. 
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Realizarea atributului de control în managementul tranziţiei în cei zece 
ani parcurşi, pe diverse ierarhii structurale, a „beneficiat" de o instituţionalizare, 
îndeosebi de o legislaţie, supraaglomerată, incompletă, necorelată, de instru-
mente neadaptate cerinţelor tranziţiei, de informaţii adesea incomplete, de „ca-
dre de control" înzestrate cu profesionalism şi moralitate incerte. Corupţia, 
economia subterană, neîncrederea, sărăcia sunt consecinţe şi a modului de 
exercitare a atributului de control în managementul tranziţiei. 

Dacă se poate constata că standardul de viaţă al unor manageri ai tran-
ziţiei, implicaţi în exercitarea atributului de control, de promovare, respectare şi 
apărare a legilor şi normelor, a instituţiilor tranziţiei se plasează mult peste ve-
niturile legale, aceasta este o evidenţă a carenţelor în exercitarea atributului de 
control. Cea mai acută evidenţă a acestor aspecte se dovedeşte, şi se va do-
vedi, în procesul privatizării centralizate, prelungit şi neîmplinit, şi poate, de 
aceea, realizat pe baze financiare. Se poate afirma că blocarea reformei, de-
turnarea tranziţiei au fost determinate de motivaţii şi interese contrare normali-
tăţii managementului public al tranziţiei. 

Dacă înclinaţia managerului tranziţiei spre promovarea interesului perso-
nal, adesea incorect interpretat, este evidentă, dovedind insuficient profesiona-
lism şi competenţă, şi nu numai, instituţia normei, inclusiv controlul respectării 
acesteia reprezintă modalitatea, forma de ordonare şi orientare a motivaţiilor şi 
comportamentelor managerilor tranziţiei. Că în cei zece ani de tranziţie din 
România instituţionalismul normativ, de sorginte juridică, a fost denaturat de 
domeniul politic, este o evidenţă măsurabilă. 

Neîmplinirile managementului tranziţiei în România, pe dimensiunile atri-
butive ale acestuia, constituie caracteristici determinate de inerţiile anterioare 
anului 1990, de inapetenţa managerială şi organizatorică a elitei politice, de 
cosmopolitismul, adesea livresc şi irealist, al celor implicaţi în activităţile mana-
geriale, de constrângerile, de cele mai multe ori incorect percepute, ale mediu-
lui transnaţional, dar oricum, aceste caracteristici nu pot fi deduse din starea 
economiei, din potenţialul acesteia, din structurile economice moştenite, care 
au reprezentat o infrastructură ce ar fi putut fi valorificată benefic şi rapid pe 
traiectoria tranziţiei, prin promovarea altei paradigme manageriale, centrată pe 
constituirea nepărtinitoare a economiei de piaţă şi orientată pe o traiectorie 
adecvată a globalizării şi internaţionalizării. 

Cantonarea managerilor „politici" pe motivaţii şi interese adesea adverse 
obiectivelor tranziţiei a generat comportamente şi atitudini de inhibare şi de 
blocaj, împingând tranziţia în fundături aparent fără ieşire, ceea ce a „necesitat" 
monitorizarea şi pilotarea tranziţiei sub influenţa, uneori determinantă, a unui 
management internaţional, ale cărui obiective derivă evident din cerinţe şi de-
ziderate nu totdeauna conforme finalităţilor naţionale. Instituţionalizarea inter-
naţională a managementului tranziţiei în România, afectând însăşi strategia 
naţională a acesteia, evidenţiază de fapt incapacitatea profesională, morală şi 
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comportamentală a managerilor politici implicaţi în actul de decizie în cei zece 
ani parcurşi. 

Este evident că în prezent, în starea în care a ajuns economia României, 
este necesar schimbarea modului de conducere la nivel macroeconomic. 
Această concluzie este evidentă, dar ansamblul mijloacelor, instrumentelor, 
pârghiilor prin care trebuie realizată această schimbare este mai greu de defi-
nit. În orice caz, sunt necesare măsuri pentru: 

 reanalizarea întregului pachet de acte normative, astfel încât acesta 
să fie corelat şi să servească efectiv dezvoltării către o economie de! 
piaţă. 

 reanalizarea şi reconstrucţia sistemului informaţional la nivel macroe-
conomic astfel încât acesta să fie real implicat în actul de decizie. 

 crearea unui sistem de selectare a cadrelor de conducere care să 
asigure promovarea valorilor pe criterii preponderent profesionale. 

 instituirea unui sistem de control mult mai riguros care să servească 
realizării obiectivelor strategiei de dezvoltare a României.  

 schimbarea mecanismului economic, prin modificări în modul de utili-
zare a instrumentelor şi pârghiilor de intervenţie a statului în econo-
mie, asigurarea unei depline funcţionări a pieţelor şi concurenţei, sto-
parea decapitalizării şi a penuriei de resursele financiare la nivel mi-
croeconomic. 

1.2. Definirea conceptului de capital economic  
la nivel microeconomic 

În accepţiunea generală, capitalul economic este reprezentat prin an-
samblul mijloacelor utilizate pentru a asigura aplicarea funcţiei de producţie. 
Deprecierea capitalului este un fenomen general pentru toate genurile de bu-
nuri; odată create, activele deţinute de către întreprindere îşi diminuează valoa-
rea în timp. Crearea capitalului economic impune colectarea resurselor iar de-
ţinerea capitalului presupune imobilizarea de monedă, care implică un cost. 

Originea resurselor care permit deţinerea activelor conduce la disocierea 
capitalului economic, de capitalul investit şi de capitalul social. Resursele pot 
proveni dintr-un aport al asociaţilor, din surplusul monetar, degajat de între-
prindere sau din împrumuturi. 

Diferitele categorii de stocuri evidenţiate în ciclurile financiare răspund la 
două criterii: natura activului (fizic sau financiar) şi durata ciclului la care parti-
cipă (lungă sau scurtă). Se pot distinge următoarele categorii. 

 active fizice durabile; 

 active fizice consumabile; 

 active financiare pe termen lung; 

 active financiare pe termen scurt; 
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 monedă. 
Structura capitalului economic, utilizat de întreprindere pentru a degaja o 

plus-valoare prin schimb, depinde de natura activităţii întreprinderii, de mediul 
său ŞL în particular de condiţiile schimburilor sale cu alţi agenţi economici. Ale-
gerea acestei structuri va influenţa potenţialul său economic, capacitatea sa de 
producţie şi de schimb. N atura activităţii întreprinderii determină tipul proble-
mei financiare cu care întreprinderea se va confrunta Dacă există mecanisme 
financiare comune tuturor intreprinderilor, problemele finanţăriii vor fi însă dife-
rite conform structurii capitalului economic. 

Măsurarea capitalului ridică delicate probleme. Sistemul contabil oferă o 
evaluare (activul brut din bilanţ) prin măsurarea cantităţii de monedă care a fost 
necesară pentru a-l constitui. Dar această metodă ignoră elementele imateria-
le, în particular umane, de care va depinde eficacitatea capitalului. În plus, rolul 
cunoştinţelor a devenit esenţial. A şti şi a şti să faci devin factori fundamentali 
ai eficacităţii. Capitalului fizic sau încorporat tradiţional i se adaugă capitalul 
informaţional. 

În timp, cum am spus, valoarea capitalului, a unui bun economic se di-

minuează in funcţie de deprecierea fizică, prin fenomenul uzurii sau în funcţie 
de deprecierea funcţională, prin fenomenul uzurii morale sau fizice. Deprecie-
rea fizică prin uzură este constatată prin diminuarea volumului de servicii reali-
zate de activul fizic sau prin scăderea calităţii bunurilor produse, reflectată de 
creşterea numărului de rebuturi. 

Întreţinerea preventivă a activelor fizice durabile reprezintă calea prin ca-
re se încearcă restrângerea impactului uzurii, ceea ce necesită cheltuieli impor-
tante reprezentând o parte semnificativă a bugetelor echipamentelor întreprin-
derilor industriale. 

Deprecierea funcţională este determinată de progresul tehnic, variaţiile 
cererii, complementaritatea bunurilor. Această formă de depreciere este greu 
de prevăzut în mod riguros, ea impunând o reînnoire a bunurilor economice, nu 
sub o formă identică ci în forme mai elaborate, cu parametrii superiori, deci mai 
scumpe. 

Din punct de vedere juridic, capitalul economic este reprezentat de capi-
talul social. El reprezintă contribuţia asociaţilor la constituirea capitalului eco-
nomic prin aport în numerar sau prin aport în natură. Structura capitalului social 
defineşte partea fiecărui asociat în cadrul capitalului întreprinderii, ea determ i-
nând condiţiile de exercitare a puterii şi de repartiţie a rezultatelor. 

Dar, capitalul social este insuficient pentru a asigura întreprinderii capita-
lul economic într-un volum adecvat. Operaţiunile de creditare permit întreprin-
derii să deţină active fără să dispună în prealabil de monedă, iar operaţiunile 
de împrumut îi permit să dispună şi de mijloace monetare. Apelarea la îndato-
rare conduce în final la o diferenţiere între capitalul economic şi capitalul finan-
ciar investit de asociaţi. 
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Întreprinderea degajă un surplus monetar din activitatea sa, partea din 
acest surplus conservat de către întreprindere şi care aparţine asociaţilor, con-
stituind un mijloc de finanţare care se adaugă capitalului social. 

În sens financiar, capitalul este măsurat prin capitalul investit de către 
asociaţi, adică prin diferenţa între capitalul economic şi îndatorare. Capitalul 
financiar investit sau activul net este compus din capital social şi surplusul mo-
netar acumulat de către întreprindere. Nevoile de monedă generate de deţine-
rea activului brut sunt acoperite fie de către asociat, fie de către terţi. Aceştia 
din urmă nu acceptă însă imobilizările propriilor capitaluri, decât dacă obţine un 
avantaj, avantaj care reprezintă remunerarea capitalului dat cu împrumut, deci 
imobilizat, sub forma unei dobânzi. Această dobândă constituie pentru între-
prinderea împrumutată un cost al deţinerii capitalului, cost explicit care este un 
cost real şi monetar. Din acest punct de vedere el este similar beneficiilor pe 
care acţionarii le aşteaptă din distribuţia dividendelor. Dar în timp ce costul îm-
prumutului rezultă dintr-un acord contractual, distribuirea beneficiilor depinde 
de decizia asociaţiilor. 

În concluzie, orice deţinere de capital are drept consecinţă o cerere de 
monedă şi antrenează un cost explicit sau implicit. 

Acest cost reprezentă punctul de trecere între întreprinderi şi pieţele de 
capital constituite din ansamblul agenţilor economici şi intermediari financiari. 

1.3. Efectele inflaţiei asupra nivelului capitalului economic 

Inflaţia are efecte asupra evoluţiei fluxurilor monetare şi, în consecinţă, 
asupra surplusului monetar, însă ea are de asemenea consecinţe asupra evo-
luţiei activelor. Ori, evoluţia activelor productive determină în parte costurile de 
producţie. Ca urmare, semnificaţia autofinanţării este în mare măsură afectată, 

1.3.1. Efecte asupra formării surplusului monetar 

Consecinţele pot fi apreciate mai întâi asupra formării excedentului brut 
al exploatării şi apoi asupra repartiţiei acestora. 

a) creşterea preţurilor constituie forma de manifestare a inflaţiei Ea rezul-
ta din comportamentul actorilor economici care se adaptează mediului lor şi 
tind să anticipeze creşterea costurilor 

b) creşterea costurilor de producţie rezultă din aceleaşi procese de adap-
tare şi de anticipare. Această evoluţie depinde de piaţa naţională şi de schim-
burile internaţionale, precum şi de cursul de schimb al monedelor. 

Acest fenomen scapă deci, în parte, controlului întreprinderii care-l su-
portă. 

c) eforturile de a menţine partea salariilor prelevată din valoarea adăuga-
tă conduce la indexarea salariilor la preţuri. 

Rezultă că întreprinderea suportă efectele inflaţiei ca un simplu „însoţi-
tor", Afectarea excedentului brut al exploatării depinde atât de politica de finan-
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ţare a întreprinderii, care determină remuneraţia capitalului imobilizat cât şi de 
restricţia publică, exprimată prin fiscalitate. 

a) Dobânzile plătite creditorilor depind de volumul împrumutului şi de rata 
dobânzii. Rambursarea capitalului împrumutat se efectuează pe baza valorii 
nominale, neindexate. Inflaţia va favoriza, deci, împrumutul în condiţii care de-
pind de nivelul ratei dobânzii. În cazul în care rata dobânzii rămâne inferioară 
nivelului inflaţiei, avantajul pentru cel care împrumută este evident, constând în 
a se „apela" ulterior Ia câştigul monetar; 

b) După prelevarea dobânzilor care rezultă din obligaţii contractuale, ni-
velul impozitelor prelevate statului depinde de mărimea amortismentelor ac-
ceptate ca fiind deductibile fiscal. Această mărime depinde de durata de viaţă 
atribuită activului productiv şi de mărimea amortizată. Datorita actualului sistem 
de evidenţă contabilă amortizarea este subevaluată şi impozitul supraevaluat. 

c) Prelevarea dividendului către acţionari depinde de alegerea lor. Nive-
lul beneficiilor nedistribuite care rămân la dispoziţia întreprinderii depinde de 
această prelevare. Intervenţia autorităţii publice pentru limitarea pe diverse căi 
a dividendelor poate denatura funcţionarea normală a acestui mecanism 

Surplusul monetar se constituie ca o componentă a beneficiilor nedistri-
buite. 

1.3.2. Efectele inflaţiei asupra evaluării activelor 

Regula contabilă fundamentală este înregistrarea valorii activelor fizice la 
costul lor de achiziţie şi a activelor financiare la valoarea nominală. Consecin-
ţele acestei situaţii sunt foarte importante. 

a) Consecinţele inflaţiei asupra subevaluării amortismentelor au fost evi-
denţiate. 

b) Creşterea nominală a valorii stocurilor ca urmare a creşterii preţurilor 
de aprovizionare, influenţează direct rezultatul activităţii şi în consecinţă profitul 
impozabil şi impozitul. Statul prelevă un impozit pe profit strict nominal. 

c) Valoarea activelor financiare este permanent determinată pe baza va-
lorii nominale neindexată. 

d) Evaluarea capitalurilor proprii este în mare parte falsificată de inflaţie 
în sistemul contabil. Consecinţele directe nu sunt prea grave, căci evaluarea 
contabilă nu este suportul evaluării întreprinderii şi acţiunilor sale, care se rea-
lizează pe piaţa financiară sau printr-o tranzacţie directă. 

Din contră, consecinţele inflaţiei asupra evaluării activelor poate afecta 
puterea de cumpărare a capitalurilor proprii, din cauza insuficienţei capacităţii 
întreprinderii de a-şi reînnoi imobilizările prin investiţii. 

1,3.3. Efectele inflaţiei asupra autofinanţării 

S-a evidenţiat că măsurarea performanţei prin sistemul contabil pierde 
din coerenţă din cauza decalajului în timp a evaluărilor utilizate, în special dato-
rită amortismentelor calculate asupra valorii istorice a activelor. Performanţa 
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poate fi deci, atât supraevaluată cât şi subevaluată, fără a se cunoaşte manie-
ra riguroasă a efectelor de compensaţie. Această situaţie poate fi agravată în 
primul rând prin prelevările excesive pe care partenerii economici le pot efec-
tua şi care conduc la autofinanţare, adică la un surplus monetar conservat de 
întreprindere. Ori aceasta poate genera două modalităţi prioritare care pot, în 
acelaşi timp, ameliora şi agrava situaţia întreprinderii. 

Numai soldul ar putea fi consacrat investiţiei al cărui cost de achiziţie es-
te oarecum indexat. Pierderea de lichiditate şi prelevarea fiscală anormal, pot fi 
compensate prin câştigul inflaţionist asupra îndatorării. Aceasta va depinde de 
domenii şi comportamente fără de care o măsurare obiectivă nu poate fi oferi-
tă. Actorii implicaţi vor încerca să exploateze această „incorectitudine" pentru a 
câştiga şi în majoritatea cazurilor întreprinderea va pierde. 

1.4. Decapitalizarea, reducerea resurselor financiare şi blocajul 
financiar 

Penuria de capital la nivel microeconomic s-a manifestat sub ambele fa-
ţete: cea a capitalului necesar funcţionării întreprinderilor existente şi cea a ca-
pitalului de investire. Gravitatea fenomenelor apărute ca urmare a acestor def i-
cite poate fi uşor sesizată, ele provocând, pe de o parte, blocajul financiar şi 
lipsa capacităţii de plată a unităţilor economice, iar, pe de altă parte, creşterea 
dimensiunilor şomajului, imposibilitatea retehnologizării, scăderea producţiei şi 
alimentarea procesului inflaţionist. 

Deformarea comportamentului economic al producătorilor în condiţii de 
penurie îmbracă forme dintre cele mai dăunătoare, total inadecvate cerinţelor 
unei rapide redresări economice. Nevoile mari în raport cu o ofertă mult dimi-
nuată, au generat dăunătoarea mentalitate potrivit căreia singura posibilitate de 
a procura toate elementele necesare continuării activităţii economice este în-
călcarea cerinţelor legităţilor care guvernează economia, practicarea înţelegeri-
lor oneroase cu vânzătorii, specularea mărfurilor deficitare sau chiar sustrageri-
le de bunuri din întreprinderi. Toate acestea, împreună cu deficitul major al in-
formaţiilor de piaţă, au condus la dezorganizarea economiei. 

Blocajul financiar din economia românească s-a ridicat deja la 80.000 
miliarde lei, iar masa creditului bancar din economie la 72 000 miliarde lei. 
Practic economia funcţionează cu două tipuri de credite, blocajul financiar fiind 
considerat de către specialişti un „credit sălbatic". 

Cauzele blocajului financiar sunt multiple, dar analiştii le-au ordonat, pe 
primul loc fiind considerat a fi sistemul de a lucra pe stoc, produsele fiind trans-
ferate, din raţiuni pur contabile, de la o întreprindere la alta. A doua „vinovată" 
este lipsa de disciplină financiară, din partea întreprinderilor care nu şi-au achi-
tat ani de-a rândul datoriile; acestea nu numai că nu au fost niciodată penaliza-
te, dar multe dintre ele au fost chiar subvenţionate de stat pentru a-şi acoperi 
pierderile – aceasta într-o totală discordantă cu un mecanism economic sănă-
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tos. Tuturor acestor fenomene le pune capac corupţia, care a viciat total relaţii-
le economico-comerciale dintre aproape toate întreprinderile. „Necesităţile" 
economice au degenerat în relaţii de tip mafiot, în care compensările devin 
afaceri personale. În acest context, este de la sine înţeles că arieratele au 
crescut conştiincios şi tenace: dacă în '90 acestea atingeau nivelul a 1000 mili-
arde îei, curba a fost tot mai ascendentă, adăugându-se câte un miliard anual. 
până în 1993. Din acest an, însă, arieratele au crescut cu 3000 de miliarde în 
'94, pentru ca în '96 să atingă „frumoasa" cifră de peste 27.000 miliarde lei. Iar, 
culmea o prezintă actualele cifre care se împăunează cu blocaj financiar de 80 
000 miliarde lei. 

Datoriile acumulate de întreprinderi la bugetul de stat şi cel al asigurărilor 
sociale, datoriile la băncile comerciale, precum şi datoriile reciproce dintre în-
treprinderi îşi pun amprenta asupra a tot ceea ce mai sufla în industrie. Între-
prinderile sunt decapitalizate şi nu au capital de lucru. Mai recent, după atâtea 
„plase" pe care le-au luat băncile comerciale din partea majorităţii întreprinderi-
lor care îşi supraevaluau patrimoniul, acestea şi-au închis gurile pungii iar sin-
gurele „credite" la care agenţii economici mai au acces constau, culmea, toc-
mai, în neplata datoriilor către buget şi asigurările sociale. Desigur, este o ma-
nevră disperată care generează efecte în lanţ -bugetul scăzut, iar instituţiile 
bugetare – sănătatea, armata, învăţământul etc. ajunse şi ele în pragul dezas-
trului. Locul doi în neplata datoriilor îl ocupă regiile furnizoare de energie elec-
trică şi gaze care, la rândul lor, sunt şi hulite, şi neplătite, dar şi neplătitoare. 
Ani de-a rândul, RENEL a fost acuzat de întreaga industrie că a sabotat pro-
ducţia şi competitivitatea românească prin preţurile prohibite la energie. Dar, 
tot ani de-a rândul, industria nu prea şi-a achitat facturile la energie, RENEL 
devenind unul din pilonii importanţi în stimularea blocajului. În prezent, CONEL 
are facturi neîncasate de 1.700 miliarde lei – dintre care numai de la SIDEX 
800 miliarde lei, dar are şi de plătit circa 1.500 miliarde lei către ROMGAZ şi 
PETROM. Deci, cercul blocajului este rotund şi foarte vicios. Cert este că pro-
cesul economic românesc este profund afectat, majoritatea întreprinderilor lup-
tând, de ani de zile, nu cu strategia de dezvoltare şi restructurarea, intenţii ră-
mase doar în „înscrisuri", ci cu plata salariilor către proprii angajaţi care, deşi 
simt că muncesc cam fără spor, mai sunt şi tot timpul puşi pe grevă. Concomi-
tent cu aceste acumulări negative pe umerii industriei, este evident că nici infla-
ţia nu mai poate fi ţinută sub control. În atare situaţie, analiştii economici, ma-
nagerii şi chiar liderii sindicali au cerut măsuri drastice de stopare a blocajului 
financiar, de pretutindeni venind soluţii. Printre primele au fost ale cabinetului 
Văcăroiu în anii '92-96, care au constat în acordarea de subvenţii din partea 
statului pentru acoperirea arieratelor. Rezultatul acelor decizii îl cunoaştem cu 
toţii. Blocajul a prins reţele de zeci şi chiar sute de întreprinderi din economia 
reală în toată această abrambureală, se pare că, totuşi, „metoda compensări-
lor" a mai adus ceva linişte în ograda mare şi bine înţesată a blocajului, acesta 
diminuându-se cu procente importante în anumite perioade. Cu toate acestea, 
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însă, metoda compensărilor nu a fost soluţia, contractele şi facturile dintre 
agenţi nefuncţionând economic. Concomitent, corupţia generată de sistemul 
relaţionist al compensărilor a atins niveluri paroxistice ce par fără ieşire. 

În prezent, datoriile sufocă întreprinderile. Creanţelor existente li se ada-
ugi altele, cuprinzând inclusiv penalizările. Chiar dacă agenţii economici au 
comenzi ferme, lipsa capitalului de lucru pentru procurarea materiei prime şi a 
materialelor paralizează, practic, activitatea. Puţina producţie se repartizează 
cu prioritate acelor societăţi care plătesc cash, bani care de-abia mai acoperă 
salariile. Este o agonie ce se îndreaptă spre faliment. Guvernul nu mai are pu-
terea să intervină cu decizii, fapt pentru care s-a dat total pe mâna FMI care, 
cu bani proprii, va plăti management extern pentru câteva „găuri negre", pentru 
care altă cale nu mai există. Se va ajunge, în mod cert, în multe cazuri, la fali-
ment, iar activele se vor vinde conform Legii falimentului. 

În 1998, Ministrul Industriilor s-a implicat în deblocare prin fluidizarea 

compensărilor, instituind un regulament pentru stingerea datoriilor între agenţii 
economici. Procedura, bazată pe experienţa sistemului bancar, creează anumi-
te circuite prin care obligaţiile financiare mai vechi de trei luni se sting prin emi-
terea unor ordine de compensare, fără eliberare de numerar. A apărut şi o 
H.G. nr. 135/1998 care încearcă să reglementeze achitarea datoriilor neram-
bursabile la scadenţă de unităţile din industrie. Nici acest sistem însă, nu a fost 
eficient. 

În prima jumătate a lui 1999 şi Ministerul Finanţelor propunea un pro-
gram de reducere a blocajului financiar. Acesta se axa pe continuarea proce-
sului de reformă fiscală, restructurare şi privatizarea sistemului bancar; regle-
mentarea utilizării creditului comercial între agenţii economici; protejarea şi 
dezvoltarea pieţei de capital; restructurarea sistemului de asigurări şi reasigu-
rări în direcţia stimulării investiţiilor; restrângerea şi eliminarea treptată a pieţei 
ordinelor de compensare emise de CONEL; instituirea supravegherii financiare 
şi înfiinţarea Casei Naţionale de Compensare. 

În disperare de cauză, la jumătatea lui 1999 Guvernul emite o Ordonan-

ţă de urgenţă nr. 77/1999 privind unele măsuri pentru preluarea incapacităţii de 
plată. Conform acestei ordonanţe, societăţile comerciale trebuie să-şi organi-
zeze evidenţa obligaţiilor de plată şi evidenţa creanţelor, pe termene scadente, 
către orice creditor şi, respectiv, de la orice debitor. Contabilii trebuie să trans-
mită documentaţia către Institutul de Management şi Informatică – I.M.I. – din 
Ministerul Industriilor. Acesta va cuprinde: elemente de identificare a calităţii de 
debitor, respectiv creditor, cu numărul, data emiterii şi valoarea facturii ce ur-
mează să fie încasată, cu denumire, sediu social şi cod fiscal, volumul credite-
lor nerambursabile în termen către băncile finanţatoare şi dobânzile aferente, 
volumul debitelor către bugetul de stat, bugetele locale, bugetul asigurărilor de 
stat şi bugetele fondurilor speciale, neachitate în termen, inclusiv majorări de 
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întârzieri datorate şi penalizări * volumul creditelor comerciale acordate de 
agenţii economici, nerambursate la scadenţă. 

În această situaţie, Institutul de Management şi Informatică devine cea 
mai mare bază de date pentru şi despre toţi agenţii economici. Lunar, sute de 
documente vor trebui să ajungă la Institutul de Management şi Informatică. 

Poziţia Ministerului Industriei şi Comerţului este clară, aşa cum reiese din 
documentul remis de acesta către Ministerul Finanţelor: 

În urma discuţiilor purtate Ia Ministerul Finanţelor privind procedurile de 

compensare s-au stabilit următoarele: 
1. Ordonanţa nr. 77/1999 precum şi Hotărârile de Guvern nr. 685/1999 şi 

nr. 804/1999 se referă la datoriile restante la scadenţă ale persoanelor juridice 
contribuabili. Pentru compensarea de datorii restante la scadenţă cu valoarea 
mai mare de 100 milioane lei se vor aplica prevederile din actele normative sus 
menţionate, Institutul de Management şi Informatică şi Ministerul Industriei şi 
Comerţului oferind serviciile persoanelor juridice identificate într-un lanţ de 
compensare, urmând ca, pe baza liberei opţiuni, acestea să-şi stingă datoriile 
reciproce utilizând instrumentele aprobate. 

2. Datoriile restante la scadenţă cu valoarea facturilor mai mică de 100 
milioane lei către persoanele juridice pot fi compensate reciproc utilizând in-
strumentul din anexa la H.G. nr. 685/1999. Formularele respective urmează a fi 
procurate de la imprimeria Ministerului Finanţelor de către fiecare agent eco-
nomic pe bază de comandă. 

3. Pentru datoriile curente ce apar între agenţii economici în procesul de 
producţie şi comercializare a produselor şi serviciilor se vor aplica prevederile 
Codului Comercial şi ale Ordonanţei nr. 10/1997 privind stingerea datoriilor re-
ciproce în baza „proceselor verbale de stingere a datoriilor" între două sau mai 
multe persoane juridice, document în care vor fi înscrise facturile care fac ob-
iectul operaţiunii, întocmit în număr egal de originale cu numărul agenţilor eco-
nomici. 

Procesul verbal este documentul primar justificativ care se ataşează la 
nota contabilă. 

Stingerea reciprocă a datoriilor curente pe baza proceselor verbale în 
condiţiile prevederilor din actele normative sus-menţionate va fi utilizată numai 
în condiţiile în care acestea reprezintă livrări de mărfuri sau servicii în baza 
contractelor încheiate între acestea în care sunt stipulate cantităţile şi valorile 
care fac obiectul acestor operaţiuni. 

4. Metodologiile de compensare aprobate prin alte acte normative decât 
cele nominalizate anterior şi neanulate rămân valabile, acestea urmând a fi 
aplicate numai de persoanele juridice contribuabile şi pentru fondurile nomina-
lizate în actele normative respective. 

Ordonanţa nr. 77/1999 nu este o noutate pentru agenţii economici. Ea 
pune pe tapet nişte legi mai vechi care şi-au dovedit cu prisosinţă ineficienţa. 
Hotărârile Ministerului Industriei şi Comerţului trebuie să pornească de la as-
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pectele reale şi practice, nu să admită utopii de genul aducerii documentaţiei la 
Institutul de Management şi Informatică. Teoretic, totul este posibil. Practic, nu! 
Apoi, nu calculatorul poate hotărî priorităţile de plată -cine către cine să plă-
tească. Fiecare întreprindere are o politică de plăţi. Este adevărat, însă, şi fap-
tul că s-au făcut mari afaceri prin mecanismul compensărilor, dezvoltându-se 
prin absurd economia subterană, dar Ministerul Industriei şi Comerţului în loc 
să taie răul, mai mult face rău! O întreprindere aşezată, cu manageri corecţi, 
care îşi merită numele de manager, şi-a pus la punct nişte contracte foarte cla-
re, cu anexe, în care nu există dubii de interpretare. Juriştii au fost puşi la trea-
bă, iar lucrurile, la „Siderurgica" de exemplu, au intrat pe un făgaş suportabil. 
Dacă în '98, „Siderurgica" vindea 70% din produse prin compensare, în '99 şi-a 
redus nivelul la 40%. Deci, se poate! în prezent, 65% din venituri sunt sub for-
mă de cash. Că ne zbatem din greu este o realitate, dar nici Institutul de Ma-
nagement şi Informatică nu este soluţia cea mai bună. 

Băncile intermediare, aşa cum există în lumea civilizată şi dezvoltată, re-
prezintă singura rezolvare. Acestea, contra comisionului aferent, pot fi singure-
le în măsură să reglementeze operaţiunile de încasări şi plăţi. În prezent, băn-
cile comerciale nu-şi asumă acest risc. Dimpotrivă, acestea sunt cecuri la kilo-
gram sau la teanc, care devin lesne jucăria infractorilor. Nici băncile intermedi-
are nu vor elimina escrocii, dar la rândul lor se pot asigura la o bancă mai ma-
re. Băncile intermediare vor face operaţiuni specifice, cu 3% comision, 
eliminându-se acest troc, specific Evului Mediu – dau 1 t de oţel şi-mi dai „n" 
mc de gaze. Acesta este un sistem pur şi simplu utopic. Dorim, în final, să pre-
cizăm că nu comisionul care trebuie cedat la Institutul de Management şi In-
formatică deranjează, ci faptul că o minte bolnavă crede că economia se con-
duce strict matematic. Nu este aşa! Mai e nevoie şi de puţina artă! 

Este clar că o soluţie pentru ieşirea din acest impas este şi accelerarea 
privatizării şi o restructurare de calitate, prin care să se obţină mijloace financi-
are suplimentare pentru economia reală. 

Procesul de privatizare demarat în anul 1991 nu mai poate reprezenta în 
prezent, în mod direct, o sursă de finanţare pentru agentul economic, decât în 
două moduri: vânzarea de active şi investiţiile făcute de noii proprietari. Sumele 
care se încasează din privatizarea „standard" trec în bugetul de stat. Eventua-
lele datorii existente la data negocierii contractului de privatizare sunt preluate 
de noii proprietari, acestea, chiar dacă vor fi plătite nu vor conduce direct la 
creşterea mijloacelor financiare ale societăţii comerciale. 

* 
* * 

Ineficacitatea măsurilor de politică economică s-a accentuat în ultimii ani 
tot mai:mult deoarece la metodele etatist-centraliste de conducere a economiei 
nu se mai putea apela, datorită sporirii autonomiei relative de care beneficiază 
întreprinderile, iar, pe de altă parte, metodele specifice economiei de piaţă încă 
nu pot fi aplicate, elementele sistemului comenzii economice centralizate nefi-
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ind complet dereglementate, iar cele ale conducerii economiei de piaţă încă 
insuficient reglementate. În astfel de condiţii, statul, cu prezenţa sa inevitabilă, 
chiar şi în cele mai avansate economii de piaţă, nu mai poate gestiona aspec-
tele enumerate ale penuriei din economie, dar nici agenţii economici loviţi de 
acestea nu mai înţeleg necesitatea respectării legii, crezând că strecurându-se 
pe lângă lege, vor putea să supravieţuiască. 

Caracterul asimetric al relaţiei între cerere şi ofertă a făcut ca piaţa să fie 
dominată de regula potrivit căreia nu se produce numai ceea ce este solicitat 
de consumatori, ci se cumpără ceea ce se produce. Acest aspect al crizei con-
siderăm că se explică prin cel puţin trei cauze fundamentale: 

 denaturarea proprietăţii şi, îa consecinţă, accentuarea incertitudinii re-
lative a exercitării drepturilor de proprietate. Abandonarea planificării 
centralizate în condiţiile menţinerii în proporţii încă suficient de mari a 
proprietăţii de stat, a dus la definirea cu incertitudine a prerogativelor 
dreptului de proprietate, în special a dreptului de dispoziţie, sub as-
pectul determinării titularului acestuia. 

Considerăm că printr-o astfel de determinare se explică într-o mare mă-
sură şi apariţia în dimensiuni îngrijorătoare a corupţiei ca efect al penuriei ge-
neralizate din economie. 

 sporirea gradului de aproximaţie şi de incertitudine în raţionamente pe 
care se întemeiază deciziile economice la toate nivelurile. Acest as-
pect se explică printr-o determinare subiectivă legată de obişnuinţa 
respectării automate de către toţi agenţii economici a deciziilor carac-
teristice deciziilor planificării centralizate, iar, pe de altă parte, prin de-
ficitul efectiv al informaţiilor necesare adoptării deciziilor. În aceste 
condiţii, inconsistenţa deciziilor devine caracteristică atât producători-
lor, cât şi consumatorilor. În ipostaza de producător, agentul econo-
mic va urmări maximizarea avantajelor, iar în cea de consumator să 
intre în posesia obiectului consumului. Ambele aspecte arătate nu pot 
avea alt efect decât cel al alimentării dezordinii în economie. Inconsis-
tenţa deciziilor la nivel microeconomic stă la baza caracterului şi mai 
pronunţat aleatoriu al acestora la nivel macroeconomic, deoarece 
acestea sunt de aceeaşi natură cu cele de la nivel microeconomic. 

 pierderea controlului organizării economiei. Se poate constata că gra-
dul de organizare a economiei este în descreştere în raport cu trece-
rea timpului. Considerăm că aspectul cel mai grav şi mai dăunător al 
acestei dezorganizări este orientarea deliberată a întreprinderilor spre 
faliment, pentru ca în procesul privatizării, care ar trebui dimpotrivă să 
contribuie la relansarea activităţii economice, acestea să poată fi 
cumpărate la o valoare mult inferioară celei reale. 

Ca ansamblul de activităţi care se desfăşoară concomitent şi interde-
pendent, economia România ar putea să se bucure de o funcţionare normală 
atunci când va fi asigurată libertatea reală de acţiune a agenţilor economici şi 
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articularea mai elastică a activităţii acestora cu pârghiile economico-financiare. 
Totodată, spaţiul economic caracteristic economiei de piaţă care se va edifica 
în ţara noastră, va trebui să asigure funcţionarea efectivă a tuturor structurilor 
activităţii productive pe criteriile raţionalităţii, eficienţei şi concurenţei. 

Acestor cerinţe le-au fost create premisele necesare prin însăşi prăbuşi-
rea sistemului economic totalitar, prin trecerea la adoptarea unei noi legislaţii şi 
la noi structuri organizatorice în activitatea productivă şi prin crearea noilor in-
stituţii care definesc, oriunde în lume, anatomia specifică economiei de piaţă. 

Până la întrunirea deplină a tuturor acestor cerinţe, care evident că 
nu apar de la sine, ţara noastră va avea, însă, de străbătut un proces de 
tranziţie la starea normală a economiei libere de piaţă, în care să poată fi 
oprită „căderea liberă în gol" a vieţii şi activităţii economice şi să se treacă 
la o înviorare şi relansare a întregului sistem economic.  

Concomitent cu tranziţia în condiţiile mai sus arătate, considerăm că atât 
sub .aspect teoretic, cât şi practic, redresarea economică va trebui abordată 
într-o manieră cu două aspecte esenţiale. 

A. Eliminarea dezechilibrelor structural-funcţionale şi trecerea la un nou 
echilibru, în condiţiile instituirii unui nou mediu economic, vor trebui abordate 
simultan. Fără o asemenea abordare, considerăm că nu va fi posibilă depăşi-
rea crizei de credibilitate prin care trece economia noastră şi, implicit, înţelege-
rea corectă a modului de funcţionare a economiei de piaţă. Credem că privati-
zarea şi restructurarea vor reprezenta mijloace importante pentru atingerea 
acestor obiective. 

B. Economia României este confruntată la ora actuală cu un sistem de 
crize suprapuse, glisante, interdependente, de mare profunzime şi cuprindere. 
Se constată că înrăutăţirea indicatorilor economico-sociali fundamentali a sur-
venit în proporţii de masă după anul 1980, accentuarea acestei degradări fiind, 
lucru bine cunoscut, resimţită şi după 1989, mai ales până în 1993, când rata 
inflaţiei, rata şomajului şi costul vieţii (pentru a aminti doar trei dintre cei mai 
importanţi), au atins cele mai nefavorabile niveluri. Aceştia, aşa cum arată şi 
cele mai recente studii asupra tranziţiei la economia de piaţă în condiţii de ac-
centuată criză economică, demonstrează că economia României cunoaşte cea 
mai gravă criză de eficacitate a funcţionării sale din ultimii 75 de ani. 

În contextul economic actual din România, atributul de „profundă" dat 
crizei prin care trece ţara noastră, trebuie înţeles în sensul că aceasta afectea-
ză însăşi rădăcinile stabilităţii activităţii economice, până la stabilitatea şi ga-
ranţia afacerilor agenţilor economiei, iar cel de „generalizată" în sensul că ma-
nifestările sale se regăsesc în toate domeniile activităţii economico-sociale. 

Suntem astfel în totalitate de acord cu opinia ferm exprimată în literatura 
economică din ţara noastră potrivit căreia cheia soluţionării acestei crize se află 
în rezolvarea competentă a „problemei problemelor tranziţiei economice" re-
prezentată de proprietatea asupra factorilor de producţie corelată cu calitatea 
procesului de privatizare şi restructurare. În legătură cu aceasta desigur se aş-
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teaptă o soluţionare adecvată a statutului tuturor prerogativelor acesteia: pose-
siunea, dispoziţia, utilizarea şi uzufructul. La acestea, am mai adăuga şi aspec-
tele de ordin managerial care condiţionează esenţial reuşita soluţiilor alese în 
procesul de redresare a economiei, precum şi faptul dacă politica economică 
va răspunde sau nu la trei cerinţe fundamentale: supleţe, limpezime şi consis-
tenţă, a căror lipsă până în prezent a generat starea de haos şi dezorganizare 
din întreaga economie. 

În sfârşit, considerăm că extinderea îndelungată în timp a crizei din eco-

nomia României se explică prin interferenţa şi înlănţuirea a trei importante fe-
nomene negative care s-au manifestat în ţara noastră, în contextul crizei, din 
economia mondială şi în strânsă legătură cu aceasta: 

 criza mecanismului de fracţionare a economiei noastre până în anul 
1989, apărută încă din perioada în care, deşi se realizau masive creş-
teri extensive, unele însoţite chiar şi de aspecte de ordin calitativ, 
„perfecţionările" aduse frecvent mecanismului economic nu au putut 
să aducă îmbunătăţiri de fond şi cu rezistenţă în timp în privinţa liber-
tăţii de acţiune a agenţilor economici în a se angaja pe o piaţă liberă 
în condiţii de concurenţă şi eficienţă. Creşterea economică exagerat 
extensivă din România, începând din anii '70 a antrenat şi accentuat 
dezechilibre în structurile de ramură, mai ales în industrie, a căror 
consecinţă a fost valorificarea necompetitivă a factorilor de producţie. 

În procesul tranziţiei şi al restructurării economice va trebui ţinut astfel 
seama şi de apariţia în paralel a unor acute contradicţii structurale în econo-
mie, dintre care amintim: contradicţia dintre dezvoltarea extensivă a ramurilor 
prelucrătoare şi insuficienta asigurare a bazei de materii prime, precum şi cea 
dintre dezvoltarea ramurilor prelucrătoare şi rămânerea în urmă a infrastructurii 
economiei naţionale, aceasta din urmă aducând prejudicii circulaţiei normale a 
bunurilor în economie; 

 efectul cumulat al erorilor de politică economică săvârşite după pră-
buşirea regimului totalitar, la care trebuie să adăugăm ceea ce noi am 
dori să denumim „criza tranziţională". prin care înţelegem ansamblul 
efectelor negative inevitabile ale înlocuirii pas cu pas şi piesă cu piesă 
a elementelor sistemului hipercentralizat de conducere a activităţii 
economice cu cele ale economiei libere de piaţă. Din acest punct de 
vedere, precizăm că nu împărtăşim nici viziunile nihiliste legate de 
presupusul „nivel zero" Ia care s-ar fi situat România la finele anului 
1989 şi nici pe cele care îndeamnă la o revenire la structura econo-
miei din perioada interbelică şi pe care le putem considera ca princi-
palele vinovate de declanşarea forţată a blocajelor din întreaga eco-
nomiei, în mod paradoxal. În condiţiile în care ţara noastră începea 
procesul tranziţiei la noul tip de economie de la situaţia privilegiată a 
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inexistenţei datoriei externe şi chiar a deţinerii unui excedent de circa 
2 miliarde de dolari; 

 criza de credibilitate care afectează agenţii economici şi populaţia, 
generată de faptul că declanşarea tranziţiei a lovit atât la nivel micro-
economic cât şi în toate categoriile sociale prin creşterea inflaţiei şi a 
şomajului, devalorizarea monedei naţionale, scăderea abruptă a pute-
rii de cumpărare, decapitalizarea agenţilor economici şi penuria de 
resurse financiare, la care se adaugă şi amplificarea fenomenului co-
rupţiei, ca expresie şi a unei majore crize morale. De pe urma acesto-
ra, era firesc să crească dezamăgirea şi să crească dificultate pentru 
găsirea căilor de depăşire a crizei din economie şi societate. Pentru a 
formula o concluzie la aceste delimitări conceptuale, suntem de păre-
re că abordarea sistemică a crizei analizate în condiţii de valorificare 
coerentă, raţională, eficientă şi cu bună credinţă a tuturor resurselor 
naţionale, reprezintă şansa de redresare economică a ţării noastre pe 
coordonatele alese ale reconstrucţiei economiei în România. 

Implicit, credem că în acest context, se pot analiza şi procesele de priva-
tizare şi restructurare care se manifestă în economie, căile şt mijloacele de îm-
bunătăţire ale acestora. 



CAPITOLUL 2 
LOCUL ŞI ROLUL PRIVATIZĂRII ÎN ASIGURAREA CU 
RESURSE FINANCIARE LA NIVEL MICROECONOMIC 

 

2.1. Aspecte privind evoluţia cadrului legal în domeniul privatiză-
rii şi impactul acesteia asupra asigurării cu resurse 
finanaciare a agenţilor economici 

Concepută în cadrul unui program care avea ca scop îndeplinirea mai 
multor obiective succesive care odată realizate să constituie premisă pentru 
atingerea altora, privatizarea nu a constituit nici punct de plecare nici punct de 
sosire în cadrul acestuia, ci doar o etapă necesară trecerii către economia de 
piaţă, cu toate principiile pe care acest ultim concept le implică. 

Un prim pas în această direcţie a fost instituirea unui cadra legal propice 
care a început să se contureze odată cu Legea nr. 58 din 14.08.1991 privind 
privatizarea societăţilor comerciale, la rându-i fiind susţinută prin ahe două legi, 
şi anume, Legea nr. 15/1990 privind reorganizarea unităţilor economice şi Le-
gea nr. 31/1990 privind societăţile comerciale. 

Revenind la Legea nr. 58/1991, aceasta instituie baza legală referitoare 
la transferul proprietăţii de stat către cea privată a persoanelor fizice şi juridice, 
reglementând în acest scop: 

a) procedura privind distribuirea gratuită de certificate de proprietate că-
tre cetăţenii romani îndreptăţiţi; 

b) metodele de privatizare a societăţilor comerciale ; 
c) oferirea spre vânzare de acţiuni sau active ale societăţilor comerciale 

către salariaţii acestora; 
d) participarea persoanelor fizice şi a persoanelor juridice, române sau 

străine, la vânzarea-cumpărarea de acţiuni sau active ale societăţilor comercia-
le. 

Tot în cadrul acestei legi sunt puse bazele şi definite atribuţiile instituţiilor 
cu rol central în cadrul privatizării, respectiv Fondurile Proprietăţii Private (FPP-
urile), Fondul Proprietăţii de Stat (FPS) şi Agenţia Naţională pentru Privatizare 
(ANP), în acelaşi timp determinându-se modalităţile de înstrăinare a acţiunilor 
precum şi a activelor societăţilor comerciale supuse procesului privatizării. 

Astfel sunt statutate cele cinci FPP-uri care vor deţine 30% din capitalul 
social al societăţilor comerciale organizate conform prevederilor capitolului III 
din Legea or. 15/1990 cu excepţia părţii de capital social al societăţilor privati-
zate prin ANP înaintea organizării fondurilor. Deţinând o cotă de 30%, FPP-
urile au aceleaşi drepturi ca orice acţionar, în plus având atribuţii legate de dis-
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tribuirea certificatelor de proprietate şi de accelerarea procesului de privatizare, 
în plus în cazul vânzării a 100% din acţiunile unei societăţi comerciale, FPP-ul 
la care este arondată societatea în cauză, va fi delegat de FPS pentru negocie-
rea tranzacţiei. 

Aceste fonduri vor funcţiona ca societăţi comerciale pe acţiuni de-a lun-
gul unei durate de 5 ani de la data intrării în vigoare a prezentei legi urmând să 
funcţioneze după acest termen, ca societate comercială pe acţiuni de drept 
comun, de tipul fondurilor mutuale. 

Legat de participarea la capitalul social, 'restul' de 70%, cu aceeaşi ex-
cepţie ca şi în cazul FPP-urilor, va fi preluat de FPS care spre deosebire de 
FPP-uri, va fi o instituţie publică cu personalitate juridică, cu caracter comercial 
şi financiar. 

Este de asemenea important de menţionat destinaţiile veniturilor FPS, în 
proporţiile stabilite de consiliul de administraţie, şi anume pentru: 

a) depunerea în conturi purtătoare de dobânzi; 
b) efectuarea de investiţii necesare restructurării, reabilitării şi rentabiliză-

rii societăţilor comerciale, fără ca prin respectivele investiţii să se mărească 
proporţia participării statului la capitalul social al acestora; 

c) acordarea de credite persoanelor fizice sau persoanelor juridice, cu 
capital privat, române, pentru cumpărarea de acţiuni sau active ale societăţilor 
comerciale; 

d) finanţarea cheltuielilor legate de pregătirea şi realizarea privatizării so-
cietăţilor comerciale; 

e) orice alte operaţiuni comerciale în legătură cu obiectivul de activitate 
al Fondului Proprietăţii de Stat. 

O altă instituţie de importanţă majoră va fi şi ANP, care este organul gu-
vernamental responsabil pentru coordonarea, îndrumarea şi controlul procesu-
lui de privatizare care prin lege se va implica şi în privatizările înainte de orga-
nizarea fondurilor selectând pe baza recomandărilor formulate de ministerele 
de resort, societăţile comerciale pentru privatizare, dar nu mai mult de 0,5% din 
totalul societăţilor comerciale care fac obiectul prezentei legi. 

În lege se mai prevăd destinaţiile sumelor rezultate din vânzarea acţiuni-
lor înainte de organizarea fondurilor, şi anume acestea vor fi depuse într-un 
cont purtător de dobânzi la Banca Naţionala a României, 70% revenind FPS şi 
respectiv 30% Fondurilor Proprietăţii Private în mod egal, Ia data organizării 
acestora. 

Legat tot de vânzarea acţiunilor, se enunţă modalităţile de realizare a 
acesteia, şi anume: 

a) oferte de vânzare de acţiuni către public; 
b) vânzări de acţiuni pe bază de licitaţie deschisă sau licitaţie cu partici-

panţi preselecţionaţi; 
c) vânzări de acţiuni prin negociere directă ; 
d) orice combinaţie a procedurilor de mai sus; 
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e) operaţii în cadrul cărora, salariaţi şi membrii conducerii respectivei so-
cietăţi vor beneficia de condiţii preferenţiale şi facilităţi (art. 48,49). 

În concluzie se desprinde rolul important pe care îl joacă pe piaţa de ca-
pital cele trei instituţii: FPS, FPP-urile şi ANP, în contextul în care aceeaşi lege 
prevedea prezentarea, de către Guvern, a proiectului de lege privind organiza-
rea şi funcţionarea bursei de valori (legea a fost adoptată ulterior de Parlamen-
tul României). Acestea nu numai că participa la procesul de transfer dinspre 
proprietatea publică înspre cea privată, dar contribuie la fluidizarea şi accelera-
rea acestuia prin fondurile obţinute în cadrul vânzărilor de acţiuni. 

În continuare, anul 1992 aduce câteva clarificări referitoare la procesul 
de privatizare şi restructurare prin: 

 Hotărârea de Guvern nr. 154 din 30.03.1992 pentru aprobarea Meto-
dologiei de distribuire a carnetelor cu certificate de proprietate; „ Or-
donanţa de Guvern nr. 10 din 7.08.1992 pentru aprobarea statutului-
cadru al Fondurilor Proprietăţii Private: 

 Normele metodologice nr. 1 din 22.12.1992 privind procedura stan-
dard de privatizare a societăţilor comerciale mici prin vânzare de acţi-
uni. 

Legea nr. 55 din 24.05.1995 pentru accelerarea procesului de privatizare 
intervine ca noi elemente în legislaţia referitoare la privatizare şi restructurare. 
Astfel, pe lângă certificatele de proprietate stipulate în Legea nr. 58/1991, se 
menţionează şi cupoanele nominative de privatizare, ca instrumente în schim-
bul cărora deţinătorii acestora vor obţine acţiuni la societăţile comerciale supu-
se privatizării în masă, la FPP-uri sau la alte societăţi comerciale supuse priva-
tizării în masă, la FPP-uri sau la alte societăţi comerciale prevăzute în prezenta 
lege. Valoarea unică de schimb a acestor cupoane nominative de privatizare 
se determină de către Guvern, FPS şi FPP-uri ce diferenţă între echivalentul 
valoric al cotei de 30% din capitalul social ai societăţilor comerciale, conform 
raportărilor contabile la 31 decembrie 1994, împărţit la numărul cetăţenilor în-
dreptăţiţi să primească cupoane nominative de privatizare potrivit art 2 al pre-
zentei legi, pe de o parte, şi valoarea unică de schimb a carnetului cu certifica-
te de proprietate, pe de altă parte. 

Un aspect deosebit de important, în cadrul acestei legi, este relevat în 
art. 3, conform căruia: din sumele cuvenite Fondului Proprietăţii de Stat pentru 
acţiunile vândute se lasă, cu titlu gratuit, la dispoziţia societăţii comerciale pri-
vatizate, o cotă de până la 60% pentru stingerea datoriilor înregistrate în con-
tabilitatea respectivei societăţi comerciale până la data intrării în vigoare a pre-
zentei legi, cu excepţia debitelor rezultate din aplicarea unor sancţiuni contrac-
tuale sau legale. Sumele rămase după achitarea datoriilor vor fi folosite exclu-
siv pentru realizarea de investiţii productive Aceeaşi prevedere se aplică şi so-
cietăţilor comerciale privatizate până la data intrării în vigoare a prezentei legi, 
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dar numai pentru acele rate de rambursare a creditului acordat prin contractul 
încheiat cu Fondul Proprietăţii de Stat, care devin exigibile după această dată. 

Cu alte cuvinte sumele rezultate nu numai că sunt folosite pentru efectu-
area de investiţii necesare restructurării, reabilitării şi rentabilizării societăţilor 
comerciale, pe de o parte, şi pentru finanţarea cheltuielilor legate de pregătirea 
şi realizarea privatizării societăţilor comerciale, pe de altă parte {conform art 26 
din Legea nr. 58/1991), dar şi pentru stingerea datoriilor şi efectuarea de inves-
tiţii. 

Clarificări în ceea ce priveşte determinarea sumelor ce se lasă cu titlu 
gratuit ia dispoziţia societăţilor comerciale, în cadrul procesului de privatizare, 
apar la începutul anului următor, şi anume prin intermediul Hotărârii de Guvern 
nr. 100 din 20.02.1996 privind aprobarea Normelor metodologice pentru de-
terminarea, virarea şi controlul respectării destinaţiilor sumelor ce se lasă cu 
titlu gratuit la dispoziţia societăţilor comerciale, potrivit prevederilor art. 8 din 
Legea nr. 55/1995 pentru accelerarea procesului de privatizare; pe această 
cate prevederile art. 8 din sus-numita lege sunt detaliate după cum urmează: 

 vor beneficia de prevederile prezentei legi acele societăţi ale căror ac-
ţiuni tranzacţionate an făcut obiectul unei cote de cel puţin 20% din 
capitalul social al societăţilor în cauză; 

 în situaţia societăţilor comerciale privatizate înainte de 19 iunie 1995, 
se vor lua în calcul numai ratele exigibile după această dată, încasate 
de către FPS, exceptând acele rate plătite după această dată, dar 
exigibile înainte de aceasta; 

 cota procentuală pentru determinarea suinei ce se lasă cu titlu gratuit 
la dispoziţia societăţilor comerciale privatizate, se determină în funcţie 
de ramura de activitate, conform clasificării confirmate de către Minis-
terul Finanţelor. 

Ordonanţa de Guvern nr. 30/1997, privind reorganizarea regiilor auto-
nome al cărei punct central îl constituie programele de reorganizare ale regiilor 
autonome şi consecinţele aplicării acestora, face referiri în art. 6 şi 7 la destina-
ţiile sumelor rezultate din cesionarea acţiunilor/părţilor sociale deţinute de către 
acţionari/asociaţi (ministere de resort, autorităţi ale administraţiei publice loca-
le, FPS), respectiv din dizolvarea, lichidarea regiilor autonome; astfel, în primul 
caz, o cotă de 20% se varsă la bugetul de stat sau la bugetele locale, după 
caz, o altă cotă de 30% se varsă la Fondul special de dezvoltare aflat la dispo-
ziţia Guvernului, iar 60% se va lăsa la dispoziţia societăţilor comerciale privati-
zate, cu titlu gratuit, pentru a fi utilizate în următoarea ordine de preferinţă, pen-
tru: 

a) stingerea datoriilor şi a dobânzilor sau penalităţilor aferente, după caz, 
preluate de respectiva societate comercială prin actul administrativ individual 
de reorganizare a regiei autonome din care a rezultat; 
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b) finanţarea investiţiilor în curs de execuţie, atribuite prin actul adminis-
trativ individual de reorganizare a regiei autonome din care a rezultat; 

c) întregirea fondului propriu de mijloace circulante. 
Tot o cotă de 20% va fi vărsată la Fondul special de dezvoltare, aflat la 

dispoziţia Guvernului şi în cazul dizolvării sau lichidării regiilor autonome, 80% 
constituind venit la bugetul de stat sau bugetele locale, după caz. 

Sunt, de asemenea, importante modificările survenite în Ordonanţa de 
Urgenţă a Guvernului nr. 37 din 10 iulie 1997, privind modificarea şi completa-
rea Legii nr. 55/1995 pentru accelerarea procesului de privatizare; printre alte 
modificări, este de remarcat şi cea de la art. 8, conform căreia societăţilor co-
merciale privatizate nu le va mai reveni o cotă de până la 60% din sumele cu-
venite FPS pentru acţiunile vândute, determinată în funcţie de ramura de activi-
tate, conform clasificării confirmate de Ministerul Finanţelor* şi chiar o cotă de 
60% care va fi utilizată potrivit dispoziţiilor legale. 

Lucrurile, în ceea ce priveşte sumele încasate de FPS din privatizare, nu 
se opreşte.aici, ci în Ordonanţa de Urgenţă a Guvernului nr. 59 din 27.09.1997, 
privind destinaţia sumelor încasate de Fondul Proprietăţii de Stat în cadrul pro-
cesului de privatizare a societăţilor comerciale la care este acţionar, cotele 
precum şi destinatarii aferenţi acestora schimbându-se după cum se observă 
în tabelul următor: 

Tabelul nr. 1 
Sursele şi destinaţiile sumelor provenite din privatizare 

 
Notă  
Semnul „?" indică faptul că nu există specificaţii în ceea ce priveşte destinatarii 
respectivi;  
Semnul „-" indică faptul că sumele nu au fost alocate destinatarilor respectivi. 
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Mai este de precizat că sumele aferente ratelor devenite scadente după 
data intrării în vigoare a prezentei ordonanţe urmează regimul stabilit de re-
glementările legale în vigoare în momentul semnării de către FPS a respective-
lor contracte de vânzare a acţiunilor/părţilor sociale. De asemenea, prin res-
pectiva ordonanţă se abrogă art. 8 din Legea nr. 55/1995 pentru accelerarea 
procesului de privatizare şi HG nr. 100/1996 şi art. 6, alin. s din Ordonanţa de 
Urgenţă a Guvernului nr. 30/1997 privind reorganizarea regiilor autonome. 

Schimbările nu se opresc aici; şi Ordonanţa de Guvern nr. 88 din 
23.12.1997 aduce noutăţi în domeniul privatizării. Astfel, apar noi sintagme, 
definiţii, ca urmare a introducerii de noi coordonate în procesul privatizării, cum 
ar fi: autoritate de mediu competentă, obiective de mediu minim acceptate; tot 
în prezenta lege este definit Ministerul Privatizării ca fiind autoritatea adminis-
traţiei publice centrale, responsabilă cu elaborarea politicilor de privatizare, în 
timp ce, din „eşafodajul" restructurării şi privatizării sunt desfiinţate câteva insti-
tuţii (Agenţia Naţională pentru Privatizare, Agenţia de Restructurare), urmând 
ca personalul acestora să fie asimilat celui din cadrul Ministerului Privatizării, 
Consiliului pentru Reformă sau Fondului Proprietăţii de Stat, după cum specifi-
că ordonanţa prezentă, iar Agenţia Română de Dezvoltare se transformă în 
Departamentul pentru Promovarea Investiţiilor Străine, trecând în structura Mi-
nisterului Privatizării. 

Aici mai sunt reiterate reguli referitoare la destinaţia sumelor încasate de 
FPS în programul privatizării, după deducerea cheltuielilor prevăzute în bugetul 
de venituri şi cheltuieli aprobat de către Consiliul de Administraţie al FPS, şi 
anume: 

 din sumele vărsate la bugetul de stat, se constituie un fond la dispozi-
ţia Guvernului, din care se finanţează programe de dezvoltare regio-
nală, programe de dezvoltare a IMM-urilor, fondurile de garantare a 
investiţiilor etc.; 

 din sumele obţinute în urma vânzării acţiunilor emise de societăţi co-
merciale înfiinţate prin decizia autorităţilor administraţiei publice loca-
le, 50% se face venit la bugetul de stat, 40% se face venit la bugetul 
local, iar 10% rămâne la dispoziţia FPS. 

Legat de aceasta, sistemul de facilităţi referitor la sumele lăsate cu titlu 
gratuit la dispoziţia societăţilor comerciale privatizate, ca şi sistemul de virare la 
bugetul de stat, bugetele locale şi la Fondul social de dezvoltare aflat la dispo-
ziţia Guvernului, se aplică numai pentru contractele care au fost încheiate până 
la data intrării în vigoare a prezentei ordonanţe de urgenţă şi pentru societăţile 
comerciale la care statul sau o autoritate a administraţiei publice locale este 
acţionar majoritar, cu obligaţia ca în cazul vânzării deactive, să utilizeze sume-
le rezultate în următoarea ordine, numai pentru: 

 Rambursarea datoriilor; 
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 Efectuarea de investiţii; 

 Finanaţarea activităţilor cuprinse în obiectul de activitate; 

 Efectuarea cheltuielilor legate de îndeplinirea obligaţiilor legale de 
conformare la cerinţele de protecţie a mediului, după cay. 

Se abrogă prin prezenta ordonanţăLegea ne. 58/1991, Legea nr. 
55/1995, art. 2 alin. (3), ART. 5, art. 6 alin. (1) şi (8), art. 12 din Ordonanţa de 
urgenţă a Guvernului nr. 30/1]997 şi art. 4, 5 alin. (2) lit. a) 11, 12, 14 alin. (2) şi 
17 alin. (2) din Legea nr. 83/1997. 

Ulterior, mprin modificarea Normelor de applicare a Ordonanţei, prin HG 
450/1999 (Monitorul Oficial nr. 295/24 iunie 1999) se revine la sistemul anterior 
de instituţii implicate în procesul de privatizare, respective, F.P.S., Minister de 
resort şi Agenţia Română de Dezvoltare. 

La legislaţia referitoare la privatizare se adaugă, începând cu anul 1998, 
HG nr. 55 din 2 februarie 1998 pentru aprobarea Normelor metodologice 
privindpri9vatizarea asocoaţiilor comerciale şi vânzarea de active, precum şi a 
Regulamentului de organizare şi funcţionare a FPS; ce este de remarcat la 
prezenţa hotărâre, este continuarea proceselor demarcate prin intermediu Or-
donanţei de Guvern nr. 88/1997, şi anume, pe lânga definirea noii terminologii, 
reglementarea vânzării de acţiuni şi părţi sociale, precum şi de active, s-a pro-
cedat la consolidarea reglementărilor refiritoare la tratarea obligaţiilor de mediu 
ce trebuie incluse prin clauze în contractele de vânzare. 

2.2. Privatizarea societăţilor comerciale cu capital de stat. 
Rezultate şi efecte asupra situaţiei financiare la nivel macro-
economic 

Concepută ca un pas necesar spre economia de piaţă, privatizarea s-a 
voit a fi „nodul Gordian”, prin tăierea căruia se rezolvă mai multe probleme: 

 Instituirea jocului cererii şi ofertei; 
 Crearea unei concurenţe favorabile consumatorului în cele din urmă, 

prin raportul calitate-preţ, determinante pentru creşterea exportului; 
 Atragerea de capital strain; 
 Reînoirea tehnologiilor, tehnicilor, echipamentelor, utilajelor, instalaţii-

lor deja învechite moral şi/sau fizic; 
 Atragerea, ca o consecinţă a privatizării, a tot mai multe resurse bu-

getare (la nivelul bugetului de stat, al bugetelor locale) etc. 
Deşi toate efectele procesului de privatizare (care foarte probabil nu se 

regăsesc în totalitate mai sus) pot fi măsurate prin indicatori specifici (exporturi, 
balanţă comercială, balanţă de plăţi, Produsul Intern Brut, sume rezultate din 
privatizare etc.), este de la sine înţeles faptul că rezultatele concrete pot fi obţi-
nute pe termene medii şi lungi, cu atât mai mult cu cât, vânzările de acţi-
uni/părţi sociale ale societăţilor comerciale sunt eşalonate pe etape, de regulă 
ani, perioade după care mai intervin şi intervale de timp necesare reeşalonări-
lor datoriilor acumulate, redresării financiare, efectuării de investiţii, restructură-
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rii etc. În consecinţă, cu cât încercarea de a evalua câteva consecinţe, rezulta-
te ale privatizării, este mai actuală, cu atât demersul este mai apropiat de reali-
tate. 

Conform celor mai recente date, Fondul Proprietăţii de Stat, prin inter-
mediul Direcţiei de Urmărire Performanţe Postprivatizare, a efectuat un studiu, 
„Analiza evoluţiei postprivatizare a societăţilor comerciale privatizate de către 
FPS”, cuprinzând în eşantion societăţile comerciale privatizate în anii 1993, 
1994, 1995, 1996 şi 1997, după încheierea exerciţiului financiar pentru anul 
1998; de asemenea, în vederea unei abordări unitare, s-a ales o perioadă 
postprivatizare comună (indiferent de anul privatizării) şi anume, intervalul 
1996-1998. În eşantion au fost cuprinse 3245 de societăţi, ceea ce reprezintă 
84,87% din totalul societăţilor privatizate în perioada 1993-1997 (3824 socie-
tăţi). Mai trebuie spus că analiza indicatorilor economico-financiari ai activităţi-
lor cuprinse în eşantion, se face prin compararea rezultatelor financiare ale 
anului 1998 cu cele ale anului 1997, respectiv 1996 şi totodată în condiţii com-
parabile (preţurile anului 1998), pentru a fi posibil studiul evoluţiei postprivatiza-
re (tabelele 2 şi 3). 

 
Tabelul nr. 2 

Date desprinse din bilanţurile contabile 
mld. lei la preţurile anului 1998  

Date desprinse din bilanţurile contabile – mld. lei la preţurile anului 1998  

Indicatori 1996 1997 1998 

Capital social* 1.1052,522 11.740,209 13.652,766 

Nr. salariaţi (persoane) 825.114 777.308 695.825 

Venituri totale 86.595,169 88.672,907 77.021,489 

Profit net 5.029,255 3.793.812 1.613,812 

Creanţe 22.564,247 17.037.475 17.072,504 

Datorii 35.266,088 32.180,141 32.564.058 

Investiţii 7.370,570 6.959,205 12.792,874 

*preţuri curente 

 
Pe baza dateleor de mai sus, s-a putut proceda la determinarea altor 

indicatori şi anume rentabilitatea economica, ca raport între rezultatul ex-
ploatării şi capitalul economic, respectiv rentabilitatea financiară, ca raport 
între profit net şi capitai propriu. 

 
Tabel nr. 3 

Indicatori de rentabilitate (%) 
Indicatori 1996 1997 1998 

Rentabilitate economică 18,72 30,59 23,57 

Rentabilitate financiară 6,49 543 4,18 



 33 

Se observă că, pe ansamblu, rentabilitatea economică are o evoluţie 
uşor ascendentă (mai rapida în 1997, pentru ca mai apoi, să scadă în 1998, 
dar nu mai jos de nivelul anului 1996), în timp ce rentabilitatea financiară să 
cunoască o descreştere lentă relativ constantă de-a lungul perioadei analizate. 

Din punct de vedere financiar, aceasta poate însemna mai multe lucruri 

 îmbunătăţire a raportului dintre rezultatul exploatării şi capitalul eco-
nomic în 1997, ca urmare a unei productivităţi superioare câştigate ca 
urmare a investiţiilor făcute şi/sau a societăţilor nou privatizate; 

 îmbunătăţire a aceluiaşi raport în anal următor, cauza principală fiind, 
cel puţin Ia prima vedere, privatizarea unui număr de societăţi (1267), 
superior numărului de societăţi privatizate din fiecare an anterior, so-
cietăţi cu un randament scăzut sau cu capacităţi de producţie neajus-
tate la cererea existentă; 

 Evoluţia rentabilităţii financiare vine cu demente noi, în special legate 
de costuri: profitul net a scăzut mai rapid decât creşterea capitalului 
propriu, ceea ce înseamnă că rezultatul exploatării a fost greu afectat 
de cheltuieli (salariate, impozite, taxe, amortismente, dobânzi, etc.); 
acest lucru poate fi interpretat ca relativ pozitiv, în condiţiile în care 
amortismentele aferente investiţiilor ar ocupa un loc important între 
celelalte cheltuieli. 

 
Tabelul nr. 4 

Creşterea relativă faţă de anul antenor (%) 

Indicatori 1997/1996 1998/1997 

Profit net -24,56 -57,46 

Capital social + 6,23 + 16,29 

 
Revenind la tabelele iniţiale (tabelele 1 şi 2), evoluţia indicatorilor poate fi 

explicată şi din alte puncte de vedere. Nu trebuie uitat că: 
1. Privatizarea a avut loc (sau cel puţin a fost încercată !) în aproape toa-

te sectoarele economiei, fiecare având specificul ei, puncte forte şi puncte sla-
be etc.; 

2. Au fost utilizate mai mute metode de privatizare: ofertă publică de 
vânzare, negociere directă, licitaţie cu strigare sau în plic, certificate de depozit 
emise de bănci de investiţii pe piaţa de capital internaţională, orice combinare 
a metodelor prevăzute mai înainte (vezi art. 13 alin. (1) din Ordonanţa de Gu-
vern nr. 88 din 23.12.1997, Monitorul Oficial nr. 381, Partea I din 29.12.1997), 
ca să nu mai vorbim de metoda MEBO (Management Employee Buy – Out), 
fiecare metodă având implicaţii specifice asupra strategiilor, politicilor şi tactici-
lor firmei, asupra resurselor sate financiare şi nu în ultimul rând asupra resur-
selor bugetare; 
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3. Partenerii implicaţi în procesul privatizării au constituit o grupare ete-
rogenă, cu interese diverse, unii apărând de la începutul acestui proces, alţii pe 
parcurs, dintre care unii au şi dispărut din acest eşafodaj; dintre aceştia amin-
tim: Fondul Proprietăţii de Stat, Societăţile de Investiţii Financiare (fostele FPP-
uri), Agenţia Naţională pentru Privatizare, Ministerul Privatizării, Consiliul pen-
tru Reformă, bănci româneşti, bănci străine de investiţii, bursa de valori etc. 

2.3. Transformările instituţionale 

Ceea ce s-a întâmplat în România şi în celelalte ţări est-europene în cei 
zece ani de la Revoluţie a fost în strânsă legătură cu procesul revoluţionar in-
stituţional desfăşurat în proporţii neaşteptate prin consecinţele sale asupra de-
reglajelor vieţii economice şi sociale. Din păcate, acest proces revoluţionar nu 
a fost studiat cu suficientă atenţie pentru a se fi putut trage la timp toate con-
cluziile necesare, iar atunci când specialiştii şi-au spus cuvântul şi au propus 
soluţii, decidenţii politici, de cele mai multe ori, nu au ţinut seama de prăbuşirea 
rapidă a instituţiilor politice vechi care conduceau prin comenzi centrale între-
gul sistem şi crearea relativ rapidă a altor instituţii politice pe baze democratice 
au creat mari dificultăţi în economie, datorită apariţiei unei incompatibilităţi între 
instituţiile economice vechi cu comportamente, obiective şi funcţii socialiste, 
care aşteaptă informaţii şi comenzi de la centru şi instituţiile politice noi conce-
pute după criterii democratice, deci neautoritare şi care nu emit informaţii şi 
comenzi de la centru. 

Întregul sistem instituţional vechi, inclusiv elementele preluate de la capi-
talism, a fost construit şi adaptat în întregime nevoilor sistemului socialist cen-
tralizat. Trecerea la economia de piaţă nu se poate face prin alipirea la institu-
ţiile politice noi democratice a unui mozaic de instituţii economice în care să 
predomine cele vechi socialiste. Devine firesc faptul că atâta timp cât instituţiile 
economice vechi vor fi pe mai departe menţinute în funcţiune (mai ales cele 
esenţiale) ele vor continua să aibă nevoie de vechea autoritate statală pentru a 
putea funcţiona normal.  

Însă nici simpla abolire sau înlăturare a unor instituţii economice vechi nu 
poate constitui o soluţie fără a se studia şi lua măsurile necesare de a umple 
golul cu alte instituţii noi cu care să fie în deplină consonanţă. De exemplu, 
abolirea planificării centralizate în fostele ţări socialiste, fără a fi înlocuită de 
alte instituţii care să preia anumite funcţii ale vechii planificări, a produs un 
imens gol de informaţii şi de canale de legaturi între unităţile economice, cu 
urmări importante în dereglarea sistemului economic. 

2.3.1. Liberalizarea preţurilor – un pas necesar însă insuficient 

Pentru a înlătura acest vid s-a procedat la liberalizarea preţurilor, ca pri-
mă şi importantă acţiune pe linia reformei, crezându-se astfel că preţurile libe-
ralizate vor putea constitui noua instituţie de piaţă care va putea înlocui planifi-
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carea centralizată prin preluarea funcţiei acesteia de alocare a resurselor. 
Această ipoteză, întemeiată pe teoria neoclasică a concurenţei perfecte, s-a 
dovedit însă a fi falsă atâta timp cât în realitate structura pieţei nu a fost adusă 
nici măcar la o situaţie concurenţială minimă (cu excepţia unor segmente din 
agricultură şi din sfera serviciilor), menţinându-se preponderenţa, pe de o par-
te, a monopolurilor şi oligopolurilor în economia românească iar, pe de altă 
parte, a proprietăii de stat asupra mijloacelor de producţie în toate ramurile (cu 
excepta unei părţi din agricultură). 

Primul şi cel mai important document oficial privind privatizarea şi alte 
componente ale reformei economice din România îl constituie „Schiţa privind 
strategia înfăptuirii economiei de piaţă în România” (mai 1990), elaborată sub 
coordonarea Acad. Tudorel Postolache, la care au colaborat peste 2000 de 
specialişti. Din păcate, nici privatizarea şi nici alte componente nu s-au desfă-
şurat în ritmul şi după coerenţa prevăzute de documentul menţionat. 

Prin simpla liberalizare a preţurilor nici vidul instituţional şi nici inconsis-
tenţa temporară în transformarea instituţională nu au fost eliminate. Liberaliza-
rea preţurilor – deşi pas hotărâtor pe calea reformei – a produs nu numai un 
important şoc în sistemul economic, dar şi neaşteptate şi însemnate distorsiuni 
ale comportamentelor agenţilor economici, faţă de cele propuse sau percepute 
pe cale raţională de şcoala economică neoclasică. Din cauza preponderenţei 
monopolurilor şi oligopolurilor, alocarea resurselor se face după criteriul rentei 
de monopol, prin creşterea preţurilor şi scăderea producţiei, iar nu după crite-
riul eficienţei prin minimizarea costurilor şi sporirea producţiei în cadrul pieţei 
concurenţiale. 

Evident, descentralizarea deciziilor prin abolirea planificării centralizate 
implică măsuri de liberalizare a preţurilor, întrucât numai aşa putea fi aplicat 
mecanismul descentralizat de alocare a resurselor. Însă efectul scontat – aşa 
cum s-a subliniat – putea avea loc pe o piaţă fără monopoluri de stat sau pe o 
piaţă în care s-au creat şi funcţionează instituţii antimonopoliste. Descentraliza-
rea deciziilor a cerut şi cere însă un element în plus extrem de important – o 
descentralizare corespunzătoare a responsabilităţilor prin privatizare. Întârzie-
rea descentralizării responsabilităţilor a creat şi creează o inconsistenţă institu-
ţională de mari proporţii, aceasta ducând, aşa cum vom vedea în continuare, la 
proliferarea unor comportamente degenerative ale agenţilor în cadrul sistemu-
lui economic, producând declinul acestuia. 

2.3.2. Descentralizarea responsabilităţilor prin privatizare –  
cheia înlăturării vidului 

Economiştii reformişti formaţi la şcoala neoclasică, făcând abstracţie de 
restricţia instituţională, au neglijat şi neglijează nu numai existenţa monopoluri-
lor, ci şi altă condiţie fundamentală pe care o presupune funcţionarea normală 
a pieţei, aceea privind drepturile de proprietate care face, în fapt, posibilă şi 
necesară responsabilitatea gestionării (utilizării şi schimbului) bunurilor în eco-
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nomia de piaţă. Pentru a vedea adevărata dimensiune a rolului instituţiei drep-
tului de proprietate în asigurarea funcţionării sistemului economic, şi mai ales, 
adevărata dimensiune a inconsistentei instituţionale creată de ambiguitatea în 
care cade dreptul de proprietate în condiţiile descentralizării deciziilor, vom  
folosi analiza şi concluziile economistului german Schmieding redate în studiul 
său privind criza economiei de transformare. Astfel, în paragraful intitulat „Libe-
ralizarea precede privatizarea", el redă consecinţele negative pe case le are 
asupra economiei proprietatea de stat lipsită de control în condiţiile descentra-
lizării deciziilor.

1 

În dezvoltarea tezelor sale, Schmieding porneşte de la următoarea con-
statare fundamentală: cu cât sistemul strict de comandă degenerează, treptat, 
într-un sistem de negocieri bilaterale sau cu cât sistemul de comandă este 
abolit în mod deliberat, ca atât mai mult indivizii aflaţi în derivă (leeway) trebuie 
să-şi urmeze propriile lor interese în condiţiile în care restricţiile obligatorii cu 
care aceştia trebuie să opereze sunt cu mult mai mici. Aici devine important 
dacă stimulentele pentru acţiunea individuală sunt eficiente economic sau nu. 
Reluând şi apreciind ideile lui Winiecki din 1992, Schmieding subliniază că în 
procesul trecerii de la sistemul de comandă decedat la cel de negocieri bilate-
rale, întreprinderile şi băncile, proprietate de stat, devin în fapt „firmele nimă-
nui" şi „băncile nimănui". 

Cei din interior (insiders) adică de regulă, managerii şi reprezentanţii 
muncitorilor, plus, în anumite cazuri, autorităţile regionale – continuă 
Schmieding – devin, de facto, stăpânii unei proprietăţi care este încă nominal 
(de jure) în mâinile unei entităţi numită „stat". 

Separarea drepturilor de proprietate de jure de cele de facto (care consti-
tuie una dintre caracteristicile principale ale perioadei de tranziţie) creează do-
uă feluri de incertitudini ale drepturilor de proprietate: 

 drepturile de proprietate sunt prost definite legal şi prost protejate în 
practici; 

 viitoarea distribuţie a drepturilor de proprietatea de jure, care va fi mai 
bine definită, este deocamdată necunoscută; cu alte cuvinte, cei din 
interior nu ştiu dacă prezentele lor drepturi de proprietate de facto le 
vor oferi privilegiul de a beneficia de o viitoare definiţie şi distribuţie a 
drepturilor de proprietate de jure. Pentru ei (managerii şi reprezentan-
ţii salariaţilor)  

 continuă Schmieding – privatizarea preconizată este mai mult o ame-
ninţare la poziţia lor actuală decât o oportunitate sigură de a câştiga 
un privilegiu. Incertitudinea drepturilor de proprietate poate astfel de-
termina pe cei din interior să opteze pentru o aşa-numită strategie a 
sfârşitului de joc, adică pentru îmbogăţirea lor cât mai rapidă pe spe-
zele valorii capitalului firmelor, atâta timp cât ei pot, şi aceasta, înainte 
ca un nou proprietar (cel privat) să ia controlul proprietăţii. 
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Faţă de aceste comportamente degenerative, apărute în economie şi 
generalizate în ţările aflate în tranziţie, Schmieding concluzionează că descen-
tralizarea deciziilor (liberalizarea) fără o descentralizare corespunzătoare şi 
rapidă a responsabilităţilor (deci fără o privatizare) poate oferi agenţilor eco-
nomici stimulente individuale de a folosi cel puţin UN factor de producţie, anu-
me capitalul, chiar mai puţin eficient decât înainte. În cazul extrem, scăderea 
averii, deşi stăpânită, însă necontrolată de stat în mod efectiv, poate continua 
până când întregul stoc de capital al firmelor statului este consumat de mana-
geri şi muncitori. 

Consecinţele negative ale unor asemenea comportamente degenerative 
se pot răspândi în întreaga economie, afectând astfel şi firmele private care 
pun la îndoială corectitudinea firmelor de stat în respectarea prevederilor con-
tractuale, ca şi încrederea faţă de ele. Menţinerea sistemului de disipare şi de 
slăbire a răspunderii pentru gestionarea capitalului, la care se mai adaugă 
comportamentul paternalist şi egalitarist al salariaţilor şi al agenţilor economici 
cu capital de stat, creează premisele menţinerii bugetelor slabe la unităţile 
economice de stat, precum şi premisele lipsei generale de performanţă a aces-
tora. 

Atâta timp cât nu se pot încheia şi respecta în mod ferm contractele de 
tranzacţie, datorită, în principal, lipsei unor precizări clare ale drepturilor de 
proprietate de jure şi de facto şi atâta timp cât predomină structurile monopolis-
te, funcţiile preţurilor liberalizate – de barometru al eforturilor unităţii economice 
şi mijloc obiectiv de calcul în tranzacţii – sunt puternic deturnate de la adevăra-
ta lor menire. Dintr-un element de echilibru ele au devenit adeseori un element 
de dezechilibru economic. Într-adevăr, datorită slăbirii generale a responsabili-
tăţii în gestionarea şi tranzacţia economică, din cauza păstrării proprietăţii de 
stat în condiţiile slăbirii sau chiar ale inexistenţei controlului de stat, s-a genera-
lizat în economie aşa-numitul fenomen de solidarizare conspirativă a debitorilor 
ceea ce generează blocajul de plăţi în economie. Acesta a devenit un fenomen 
cronic, un sindrom ale economiei de tranziţie, aliniind unităţile rentabile la cele 
nerentabile şi anulând, astfel, funcţia de alocare eficientă a resurselor pe care 
trebuia să o joace instituţia preţurilor liberalizate. 

2.3.3. Respectarea reglementărilor şi vidul instituţional 

Până aici s-a vorbit de vidul instituţional datorită lipsei unor reglementări 
legale şi a unor reguli sau restricţionări formale impuse de autoritatea statală. 
Pe lângă faptul că sistemul instituţional este incomplet, pe linia setului trebuin-
cios de reglementări şi de restricţionări, rămânând multe pete albe pe harta 
regulilor economiei de piaţă, o problemă gravă care sporeşte vidul instituţional 
din ţara noastră constă în neaplicarea unor reglementări sau/şi în deficienţele 
care persistă în aplicarea normelor, reglementărilor şi regulilor, datorită lipsei 
de responsabilitate şi toleranţei şi tergiversărilor în înfăptuirea actului de justiţie 
pentru încălcarea legilor. Vidul instituţional este dat şi de lipsa reţelelor de or-
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ganizaţii care să controleze modul de aplicare a legilor şi să sancţioneze încăl-
carea lor. 

Probleme ale vidului instituţional apar chiar şi în cazul instituţiilor nou 
create. În legătură cu aceasta pare foarte semnificativă constatarea lui Jan 
Drewnowski că nu ne putem permite să ne hrănim cu iluzia că instituţiile capi-
taliste, mai ales pieţele, vor începe să lucreze cum trebuie din momentul în ca-
re sunt declarate deschise

1
. 

Pentru orice instituţie nouă, subliniază Schmieding, o problemă esenţială 
se pune în legătură cu acumularea de capital uman specific (experienţa perso-
nalului calificat) care operează şi conduce instituţia respectivă sau operează 
aplicarea reglementărilor. Pentru început, trebuie acceptate situaţiile cvasige-
nerale în care noile instituţii încep să-şi desfăşoare activitatea sau să aplice 
respectivele reglementări cu experienţă redusă, cu penurie de informaţii, cu 
lipsă de legături în reţeaua de agenţi economici, situaţii ce atrag costuri de 
tranzacţie ridicate şi determină performanţe economice scăzute. Treptat însă 
situaţia noilor instituţii se schimbă, rezultatele economice devin mai bune decât 
la instituţii aceasta fiind reflectată în reducerea costurilor de tranzacţie. 

2.4. Drepturile de proprietate şi eficienţa acestora2 

În sectorul privat, mecanismele de realizare a cererii şi ofertei de bunuri 
sunt legate de instituţii specifice: drepturile de proprietate, transferul prin 
schimb al acestor drepturi, contractul între părţi, folosirea unor

 
instrumente 

specifice cum sunt preţurile, banii etc. Dreptul de proprietate asupra unui bun 
(apărat de lege şi recunoscut de societate conferă individului dreptul de a ex-
clude pe toţi ceilalţi indivizi de a se bucura de beneficiile oferite de bunul în ca-
uză. Asemenea drept dă naştere la aşa-numita rivalitate în consum, adică ace-
laşi bun nu poate fi consumat şi de alt individ. Când indivizii schimbă bunuri şi 
servicii prin intermediul pieţei, în fapt, schimbă, contra cost, drepturile legale la 
beneficiile aduse de obiectul respectiv. 

În esenţă, cererea de bunuri formulată de consumator (indivizi, gospodă-
rii, unităţi economice, unităţi administrative) se confruntă cu oferta producătoru-
lui privat prin intermediul instituţiilor de piaţă. Producătorii ofertanţi privaţi se 
concurează între ei pentru a satisface cât mai bine dorinţele formulate de cli-
enţi. În asemenea cazuri nu este necesară intervenţia unor instituţii care să co-
ordoneze cererea şi oferta, iar responsabilităţile, fiind clar delimitate prin exis-
tenţa drepturilor de proprietate, nu necesită un control politic sau administrativ. 

Lista cu sarcini pentru a umple vidul instituţional din România şi din dife-
ritele ţări est-europene, este destul de lungă. Dacă ne referim doar la cele le-

                                                        
1
 Holger Schmieding, Op. cit, p.237. 

2
 C. V Brown and P. M. Jackson, Public Sector Economics, Basil Blackwel4 Oxford, 
1990, p.30. 
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gislative (legi, reglementări) nu putem trece cu vederea, de exemplu, următoa-
rele nevoi relevate de H. Schmieding: introducerea, definirea şi garantarea 
drepturilor de proprietate privată în scopul de a promova o folosire eficientă a 
resurselor; elaborarea, aprobarea şi aplicarea legii contractului prin care se 
stabilesc regulile de schimb ale proprietăţii între agenţii economici, precum şi 
drepturile şi responsabilităţile partenerilor în procesul de schimb; refacerea 
completă a sistemului bancar şi crearea pieţelor financiare pentru a face legă-
tura între cei ce economisesc şi investitori; crearea pentru toţi agenţii econo-
mici a unui mediu credibil pentru schimb şi pentru depozitarea valorilor. Pentru 
punerea în operă şi pentru a respecta aplicarea tuturor acestor reguli sunt ne-
cesare reproiectarea şi crearea unor structuri organizaţionale adecvate. Aces-
tea ar trebui să includă băncile, tribunalele şi administraţia de stat (Holger 
Schmieding, Op. cit, p.235-236). 

După cum am mai sublimat în acest capitol, definirea drepturilor de pro-
prietate prin reglementări legale, aplicarea reglementărilor şi măsurile de apă-
rare a acestor drepturi, precum şi operaţiile legale de pregătirea şi de înfăptuire 
a schimbului de proprietate (încheierea contractelor, negocieri, asistenţă juridi-
că, obţinerea informaţiilor etc.) sunt operaţii adeseori foarte costisitoare. Costu-
rile operaţiilor pentru definirea şi aplicarea drepturilor de proprietate formează o 
parte importantă din costurile de tranzacţie. 

Aceste cheltuieli, de regulă, sunt compensate de o seamă de avantaje 
date. În special, de sporirea responsabilităţii operatorilor economici de pe piaţă 
şi de „igienizarea" pieţelor, în general. În cadrul acestei problematici se contu-
rează corelaţia; cu cât dreptul de proprietate se defineşte mai precis prin sis-
temul de reglementări juridice, se apără şi se aplică mai bine prin sistemele 
contravenţionale, prin aparatul judecătoresc şi prin cel poliţienesc, prin siste-
mele de pază şi de pompieri etc, cu atât, pe de o parte, costurile marginale 
cresc iar, pe de altă parte, beneficiile marginale scad. Întrebarea care apare 
este următoarea: care este pragul optim al costurilor pentru definirea şi apăra-
rea drepturilor de proprietate? Evident, acest prag apare acolo unde costurile 
suplimentare devin egale cu beneficiile suplimentare. 

Definirea şi apărarea drepturilor de proprietate au o importanţă aparte nu 
numai pentru crearea elementelor stimulative prin responsabilizarea subiecţilor 
economici faţă de rezultatele obţinute şi faţă de parteneri, dar şi pentru „igieni-
zarea" vieţii economice generale în vederea formulării şi realizării corecte a 
cererii şi ofertei pe baza concurenţei. 

Datorită ambiguităţii cu care sunt tratate drepturile de proprietate precum 
şi a lipsei de apărare a acestora de către justiţie şi poliţie, costurile de tranzac-
ţie pot ajunge la sume atât de mari, iar gradul de risc pentru afaceri devine atât 
de ridicat încât schimburile pe piaţâ se restrâng la minimum, iar capitalul străin 
evită să vină într-un asemenea mediu economic.

1) 
Cu aceste stări de fapt se confruntă România şi toate acele ţări aflate în 

tranziţie, care nu s-au angajat ferm şi rapid nici să schimbe structura proprietă-
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ţii şi nici să instituie un riguros sistem de control al respectării drepturilor de 
proprietate. În legătură cu drepturile de proprietate, aceste ţări se pot caracteri-
za prin următoarele trăsături: 

1. Insuficienta definire sau clarificare legală a drepturilor de proprietate; 
2. Lipsa sau insuficienta protecţie a drepturilor de proprietate de către 

autorităţile publice (poliţie, justiţie, primării) împotriva abuzurilor, furturilor, înşe-
lăciunilor, nerespectării clauzelor contractuale etc.); 

3.Inexistenţa unui control riguros exercitat de către proprietar (stat) în 
cadrul unităţilor economice ale sectorului public, ceea ce oferă prilejul multora 
dintre cei implicaţi oficial în gestionarea acestor unităţi să adopte comporta-
mente sau acţiuni dăunătoare cum sunt: 

a. lipsă de responsabilitate în îmbunătăţirea rezultatelor economice ale 
unităţilor; 

b. solidarizarea cu revendicările salariaţilor în obţinerea unor avantaje 
nejustificate; 

c. participarea, pe diferite căi, la decapitalizarea unităţilor economice prin 
transferul valorilor unităţilor de stat în sectorul privat. 

Andrei Shleifer, subliniind că mijloacele existente în unităţile economice 
ale ţărilor exsocialiste sunt mult prea valoroase pentru a rămâne în proprieta-
tea comună, arată că în cadrul structurilor de control actuale, politicienii şi biro-
craţii au căpătat drepturi enorme de control, inclusiv asupra avuţiei private, prin 
intermediul reglementărilor.

1 
În teorie, afirmă Shleifer, politicienii şi birocraţii îşi asumă drepturile de 

control în scopul de a proteja bunăstarea publică, unde structurile controlului 
privat sunt ineficiente. În practică însă drepturile de control ale politicienilor par 
să fie mult mai extinse decât le-ar sugera cele mai responsabile calcule de efi-
cienţă economică; politicienii exercită un control discreţionar asupra vieţii eco-
nomice care este numai în mod vag în legătură cu bunăstarea socială. 

Deşi unii autori fac distincţia între politicieni, care, în general servesc inte-
resul public şi birocraţi, care, în general, sunt egoişti, această distincţie pare prea 
subţire, afirmă Shleifer, ambele categorii folosesc drepturile de control pentru a 
produce rezultate care să servească mai degrabă scopurilor personale. 

În cadrul realizării transformărilor economice, Shleifer pune pe primul loc 
necesitatea durificării drepturilor de proprietate şi eficientizarea structurii con-
trolului, oferind mai multe strategii şi soluţii sub formă de ipoteze. Dintre toate 
alternativele şi strategiile privind îmbunătăţirea eficienţei structurilor de control, 
în cadrul transformărilor, se remarcă următoarele obiective: 

 impunerea sau consolidarea juridică a respectării contractelor; 

                                                        
1
 Terry L. Anderson, The Evolution of Property Rights: A Study of the American West Cr, 
The Journal of Law and Economics, vol. XVW (1), aprilie; Armen A. Archian, 1979, 
Some Implications of Recognition of Property Right Transactions costs, Kad Bownner 
(ed.), Economics and Social Institutions, Madinus Nijhaff Publlshhg, Boston. 
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 reformarea aparatului birocratic şi aplicarea unor stimulente în funcţie 
de realizarea unor interese publice; 

 transformarea situaţiei birocraţilor în aceea de deţinători de acţiuni; 

 eliminarea controlului birocraţiei şi realocarea dreptului de control fie 
prin sistemul politic (în cazul sectorului public), fie prin sistemul acţio-
narilor (în cazul extinderii sectorului privat). 

Privatizarea rămâne instrumentul principal care poate asigura ridicarea 
eficienţei structurilor de control în vederea realizării cererii şi ofertei prin meca-
nismele simplificate ale pieţei. 

În etapa actuală, toate forţele politice importante din România sunt de 

acord cu privatizarea şi cu accelerarea acesteia. Dar ceea ce a rămas neclar 
este răspunsul la întrebările: care sunt mecanismele de realizare a cererii şi 
ofertei de bunuri publice şi ce categorii de bunuri şi servicii ar trebui să rămână 
mai departe în sectorul public? Din păcate, aceste probleme constitue mai mult 
teme pentru dispute politicianiste şi mai puţin subiecte pentru analize economi-
ce şi decizii economice responsabile. 

2.5. Privatizare, restructurare şi postprivatizare 

În construcţia instituţiilor noi de piaţă, privatizarea şi restructurarea orga-

nizaţiilor economice joacă un rol centrai şi se prezintă ca un proces extrem de 
complicat. Aceste caracteristici sunt determinate atât de aria întinsă a proble-
maticii puse spre rezolvare şi de efectele propagate, cât şi de profunzimea cu 
care trebuie abordat şi descurcat întregul ghem de chestiuni economice, socia-
le şi politice. Totodată, caracterul complicat vine şi de la cerinţa ameliorării 
funcţionării economiei şi a ridicării performanţelor acesteia, în condiţiile existen-
ţei, în mod concomitent a celor două tipuri de proprietate – de stat şi privată – 
care au în spatele lor forţe sociale şi politice partizane, cu interese opuse, care 
fac să întârzie procesele de privatizare şi de restructurare. Pe lângă toate 
acestea, mai trebuie relevată şi constatarea: în programele adoptate exista o 
suprasolicitare a elementului politic şi a celui social în dauna raţionalităţii eco-
nomice, fapt ce a condus la o slăbire generală a preocupărilor pentru perfor-
manţă şi pentru introducerea unui bun management in economie. 

Ţinând seama de aceste observaţii generale, ne propunem ca în acest 
capitol să focalizăm atenţia asupra următoarelor aspecte; prioritatea factorului 
timp în procesul de privatizare, sporirea responsabilităţii în gestiunea firmelor şi 
luarea în considerare a criteriului economic în privatizare, problema conducerii 
corporaţiei în faza postprivatizare. 

2.5.1. Accelerarea privatizării în baza relaţiilor de piaţă 

Convingerea aproape unanimă este că privatizarea reprezintă vârful de 
lance al transformării economice. De aceea, unii dintre cei mai lucizi econo-
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mişti din ţară şi străinătate susţin că aceasta trebuie efectuată cât mai rapid. 
Ca răspuns la obiecţia privind lipsa capitalului financiar disponibil pe piaţa ro-
mânească şi la necesitatea recuperării muncii trecute, prin preţurile încasate 
din privatizare, economiştii, înclinaţi spre înţelegerea unor realităţi ale econo-
miei de piaţă, afirmă că unităţile economice care au probleme de desfacere, 
financiare şi tehnologice, ar trebui vândute şi la preţuri mai scăzute, chiar sim-
bolice. Extrem de important pentru economie şi pentru societate este nu atât 
preţul încasat din vânzarea acestora, cât mai ales trecerea la o gestionare res-
ponsabilă a obiectivelor respective, la restructurarea şi la punerea lor în funcţi-
une pentru a asigura atât rentabilitatea lor, cât şi locuri de muncă unui număr 
cât mai mare de salariaţi. 

În fapt, aici este o replică dată într-un limbaj comun acelora care au blo-

cat privatizarea prin aplicarea acelui raţionament administrativ birocratic care 
pretindea ca preţul la care pot fi vândute activele trebuie să fie mai mare sau 
cel puţin egal cu cel rezultat din evaluările contabile, indiferent de acţiunea legii 
cererii şi a ofertei. În acest fel, procesul privatizării, el însuşi menit să creeze 
relaţiile de piaţă, a fost exclus din cadrul tranzacţiilor de piaţă unde se confrun-
tă cererea cu oferta. 

Dacă vom analiza mai atent unii indicatori mai semnificativi, legaţi de 
evoluţia capitalului în raport cu rezultatele economice, vom constata că nu se 
întrevăd şanse de a obţine, în viitor, preţuri mai bune din vânzarea întreprinde-
rilor sau a activelor şi că accelerarea privatizării a devenit imperios necesară. 
În sprijinul acestei idei vine, în primul rând, accentuarea procesului de decapi-
talizare a multor unităţi economice de stat, în special datorită inflaţiei, dobânzi-
lor bancare ridicate, lipsei de competitivitate a produselor şi ritmului scăzut de 
investiţii. În asemenea condiţii se produce, pe de o parte, o diminuare a valorii 
nominale (contabile) şi a volumului fizic al capitalului iar, pe de altă parte, o 
descreştere mai rapidă a valorii reale (de piaţă) a capitalului în raport cu cea 
nominală, datorită performanţelor slabe ale întreprinderilor. 

Devine evident faptul că o întreprindere nu-şi mai poate păstra valoarea 
de piaţă ori nu mai poate fi considerată viabilă atunci când ea se află în situaţia 
de a-şi pierde pieţele de desfacere, de a nu-şi mai putea reînnoi produsele şi 
tehnologiile ori este pusă în situaţia de a-şi pierde pe cei mai buni specialişti, 
precum şi capacitatea de plată a datoriilor către bănci şi către bugetul de stat. 
Dacă durata privatizării se va extinde cu mult dincolo de anul 2000, aceasta va 
însemna, pe de o parte, o învechire şi mai accentuată a tehnologiilor şi a pro-
duselor iar, pe de altă parte, o amplificare a datoriilor societăţilor comerciale 
către bănci şi către bugetul de stat. Aceasta va însemna o ofrrtă de produse 
neperformante ca preţ, nivel tehnic şi calitate. Valoarea de piaţă a întreprinderi-
lor va contimig să fie dată de gradul lor tot mai scăzut de rentabilitate şi mai 
ales de perspectiva lor economică defavorabilă. În condiţiile când nu mai pot fi 
făcute noi investiţii, când creditele devin inaccesibile iar capitstel de lucru este 
tot mai erodat şi mai rar, devine clar faptul că valoarea de piaţă a acestor în-
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treprinderi nu poate creşte, ci, dimpotrivă. Privatizarea lor cât mai rapidă la va-
loarea pieţei este unica soluţie economică ce nu trebuie ignorată. 

Poate fi reţinut faptul că privatizarea mai rapidă a unităţilor economice în 
cauză ar reprezenta un dublu avantaj. 

Primul, are un caracter general: sumele de bani încasate de stat, încep 
să aducă avantaje generate imediate. De exemplu, încasările statului, pot fi 
folosite pentru restructurarea unor unităţi economice sau pot fi investite în noi 
activităţi de mare interes naţional şi mai rentabile. În felul acesta se poate relua 
mai rapid procesul general de investiţii şi, prin aceasta, începe înviorarea eco-
nomică a ţării. 

Al doilea avantaj se localizează la nivelul unităţilor economice. 
Clasificându-se problema dreptului de dispoziţie şi a dreptului efectiv de control 
al proprietarului, unităţile economice încep, mai devreme, să se redreseze sau 
să intre liber într-un circuit normal al economiei de piaţă, care înseamnă redre-
sarea lor financiară, începutul unui program de investiţii, sporirea producţiei, 
angajarea forţei de muncă. 

Succesele economice concrete ale unităţilor produc schimbări funda-
mentale în ceea ce priveşte evoluţia valorii nominale a capitalului şi a celei rea-
le (de piaţă). Dacă unitatea economică începe să aibă succes pe piaţă, valoa-
rea reală începe să depăşească pe cea nominală a capitalului. 

2.5.2. Responsabilitatea gestiunii si privatizarea bazată pe criterii 
economice 

Majoritatea discuţiilor legate de privatizare sunt localizate îndeosebi în 
jurul problemelor privind accelerarea acestui proces, maximizarea preţului de 
vânzare al obiectivelor şi relaţia dintre restructurare şi privatizare văzută mai 
ales sub aspectul folosirii resurselor umane. Din câmpul dezbaterilor lipsesc 
tocmai acele aspecte care formează însuşi mobilul esenţial al acestui proces şi 
anume: întărirea responsabilităţii şi a motivaţiei, în faza postprivatizare, a acto-
rilor economici – proprietari, manageri şi executanţi – pentru îmbunătăţirea ra-
dicală a gestiunii economice a întreprinderilor, pentru ridicarea performantelor 
acestora. 

 
2.5.2.1. Neajunsuri în gestiunea economică a firmelor cu capital de stat 
Experienţa de-a lungul a mai multor decenii a dus la convingerea aproa-

pe generală că în cazul sectorului de stat, chiar şi în condiţiile economiei de 
piaţă, drepturile de proprietate rămân difuze, actorii economici sunt lipsiţi de 
motivaţie, nivelul de tensiune al aspiraţiei este scăzut iar deciziile întâmpină 
mari obstacole administrative. Este adevărat că reprezentanţii guvernamentali 
(constituiţi în diferite forme organizatorice, de exemplu, de tipul Fondului Pro-
prietăţii de Stat – FPS) sunt împuterniciţi prin lege să vegheze asupra funcţio-
nării întreprinderilor cu capital majoritar de stat şi să facă diverse demersuri 
sau schimbări în cadrul gestionării acestor întreprinderi, să selecteze managerii 
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şi să efectueze privatizarea. Statutul lor de funcţionari publici, precum şi legile 
nu le permit însă să trateze întreprinderile respective ca bunuri private obişnui-
te. Orice hotărâre luată de către aceşti reprezentanţi guvernamentali trebuie să 
aibă la bază o anumită reglementare legală şi să urmeze anumite reguli admi-
nistrative prestabilite. Pentru reprezentanţii guvernamentali, întotdeauna, mai 
puternică este respectarea regulilor prestabilite decât soluţionarea practică, în 
mod creativ, a unor neajunsuri în ce priveşte starea economică a firmelor – 
pierderi, lipsă de resurse etc. Pe de altă parte, maanagerii de la întreprinderile 
cu capital de stat, selectaţi şi controlaţi în baza contractelor încheiate cu repre-
zentanţii guvernamentali (FPS), doar în mod formal îşi propun să soluţioneze 
un set de probleme care să asigure funcţionarea firmelor în fapt, ne aflăm în 
faţa unui proprietar insuficient definit şi lipsit atât de posibilitatea luării unor de-
cizii operative, cât şi de competenţa impunerii unor prerogative de autentic 
proprietar. Totodată, ne aflăm în faţa unor echipe manageriale lipsite de acel 
nivel minim de tensiune pe care l-ar cere angajarea la efortul de ridicare a nive-
lului de performanţă prin realizarea unor puternice constrângeri bugetare. Ten-
siunea managerilor pentru performanţă este scăzută sau aproape inexistentă, 
mai ales când aceştia sunt puşi în situaţia, pe de o parte, de a răspunde de 
rezultatele unei firme la care proprietarul nu exercită un control riguros şi nu 
are autoritate iar, pe de altă parte, de a se confrunta cu sindicatele ce desfă-
şoară acţiuni exagerate sau chiar anarhice. 

Privatizarea are tocmai menirea de a înlătura neajunsurile semnalate 
prin precizarea (individualizarea) drepturilor de proprietate prin care se reali-
zează responsabilizarea şi motivarea individului – proprietar pentru bună gesti-
onare a firmei ori pentru exercitarea unui control riguros asupra managementu-
lui. Întreprinderea privată – spre deosebire de cea de stat – se află în situaţia 
de a fi oricând expusă stării de faliment dacă managementul devine ineficient, 
fără a exista vreo obligaţie din partea statului de a interveni. Perspectiva fali-
mentului impune unităţii economice private o puternică constrângere bugetară, 
ceea ce creează proprietarilor (individuali sau acţionari), precum şi corpului 
managerial o stare de tensiune înalta concretizată printr-un comportament 
permanent de veghe asupra mersului afacerilor şi prin demersuri insistente în 
direcţia ridicării reale a performanţelor firmei. 

Întrebarea este dacă formele de privatizare aplicate în România, ca şi în 
alte ţări exsocialiste, înlătură în totalitate neajunsurile semnalate, dacă, prin 
aplicarea strategiei privind privatizarea, se atinge cu adevărat obiectivul prevă-
zut. 

 
2.5.2.2. Forme şi criterii de privatizare; unele deficiente 
Experienţa naţională şi internaţională atrage atenţia că privatizarea în si-

ne nu constituie un panaceu pentru înlăturarea, în orice condiţii, a tuturor nea-
junsurilor dintr-o economie cu un puternic sector de stat şi aflată în tranziţie, în 
care mediul de afaceri este extrem de turbulent şi de fluctuant. Dacă privatiza-
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rea nu este proiectată şi condusă pe baza unor cerinţe ale economiei de piaţă 
şi a unui control riguros, ea (privatizarea) poate constitui, pur şi simplu, un 
eşec. Proprietarul, bine identificat, cu suficientă putere de decizie şi cu deplină 
ascendenţă faţă de management şi de personalul executiv, trebuie să joace 
rolul central nu numai în întreprinderile de mici dimensiuni, ci şi in cadrul mari-
lor corporaţii. Privatizarea nu este un act spontan. Ea reprezintă un set de acţi-
uni concertate în cadrul unei strategii bine fundamentate pe baza unor criterii 
economice şi sociale. 

Încă de la începutul declanşării procesului de privatizare s-a avut la ve-
dere aplicarea unei multitudini de forme, cum sunt: privatizarea în masa (pen-
tru 30% din totalul capitalului social) folosind ca instrumente certificatele (primi-
te de populaţia în vârstă de peste 18 ani) depuse la diferite firme şi transforma-
te în acţiuni vandabile pe piaţa de capital; vânzarea de acţiuni propriilor salari-
aţi ai firmelor cu anumite facilităţi; vânzarea de acţiuni prin ofertă publică sau 
pe piaţa de capital; vânzarea unor pachete de acţiuni pe baza negocierilor di-
recte cu investitori semnificativi sau strategici. În alte ţări s-a folosit şi retroce-
darea întreprinderilor vechilor proprietari sub forma fie de capital fizic, fie de 
acţiuni. În conceperea, alegerea şi aplicarea acestor forme s-au avut în vedere 
mai multe criterii cum sunt: echitatea sociala, eficienta economică, maximiza-
rea surselor de capital necesar pentru restructurare şi dezvoltare (investiţii în 
dezvoltare, în tehnologii, în produse noi) şi sporirea avantajului competitiv al 
firmelor pe pieţele naţionale şi mondiale. 

În prima perioadă, s-au preferat în mod deosebit acele forme de privati-
zare care răspund mal mult criteriului echităţii sociale – specific politicii tradiţio-
nale a partidelor de stânga venite la putere în anii 1991-1996. Impunerea, cu 
prioritate, a acestui criteriu a dus la adoptarea privatizării în masa, la privatiza-
rea prin metoda MEBO, precum şi la alte metode care au favorizat o răspândi-
re pe scara largă a proprietarilor de acţiuni şi, prin aceasta, o mare împrăştiere 
a drepturilor de proprietate. 

Deşi acum se pot identifica proprietarii firmelor în persoanele deţinătoare 
de acţiuni, aceasta nu rezolva însă, în mod clar, problema proprietăţii private. 
La întrebarea cine controlează şi conduce de facto corporaţiile nou privatizate 
este greu de presupus ca o masă de acţionari foarte răspândiţi ar putea să 
exercite – în calitatea lor de proprietari – un control cât de cât riguros şi o con-
ducere competenta asupra gestiunii şi bunului mers al corporaţiei chiar dacă 
sunt emise reguli precise şi obligatorii. Dealtfel, de mult s-a constatat că la o 
seamă de întreprinderi unde acţionanatul este foarte răspândit şi unde lipseşte 
acţionarul majoritar cu o mare putere economică, mulţi salariaţi (acţionari), du-
pă privatizare, doresc să se bucure de ridicarea nivelului de trai prin sporuri de 
salarii şi alte facilităţi fără să suporte costurile acestora şi anume: întărirea dis-
ciplinei în munca, ridicarea productivităţii muncii, neasigurarea locurilor de 
muncă datorită restructurărilor, creşterea inegalităţilor şi declinul beneficiilor 
sociale. În asemenea condiţii, adeseori, însăşi managerii se lasă prizonierii 
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unor astfel de mentalităţi şi comportamente. În caz contrar, ei ar pierde supor-
tul acţionarilor şi al sindicatelor. S-a dovedit că acest tip de firme au prea puţi-
ne şanse de a supravieţui, mai ales dacă ţinem seama că la privatizarea prin 
certificate sau pe baza unor credite eşalonate, acordate salariaţilor, firmele 
respective nu s-au bucurat de o infuzie de capital atât de necesară pentru efec-
tuarea restructurării 

2.5.3. Controlul exercitat de proprietar asupra managementului  
în faza postprivatizare 

Ceea ce apare astăzi important pentru România este ca odată cu acce-
lerarea privatizării să se aibă în vedere şi calitatea acesteia. Fireşte, calitatea 
nu se poate asigura decât dacă în aplicarea strategiei se tine seama de pro-
blematica pe care o ridică aşa-numita teorie a „conducerii corporaţiei" (corpora-
le governance) generată în baza disputei privind relaţia dintre proprietar şi ma-
nager în cadrul corporaţiei. Aici este vorba, deci, de a găsi acele modalităţi şi 
condiţii favorabile în care proprietarii privaţi să conducă în mod real (de facto) 
corporaţiile privatizate şi să controleze managementul acestora în vederea asi-
gurării dezvoltării lor durabile şi a ridicării gradului de competitivitate. 

Analizele şi definirile corecte se pot face dacă se apelează .nu numai la 
observaţiile empirice ci şi la cele teorii bine cunoscute referitoare la controlul 
corporaţiei şi drepturile de proprietate. Aşa cum vom vedea mai jos, ele ne 
atrag atenţia asupra importanţei respectării unor principii fundamentale în con-
strucţia unor structuri de proprietate sănătoase în cadrul corporaţiilor, structuri 
ce trebuie avute în vedere încă din faza privatizării pentru a asigura redresarea 
economică şi creşterea competitivităţii lor pe pieţele interne şi externe. 

 
2.5.3.1. Controlul corporaţiei 
În teoria controlului corporaţiei se subliniază că revoluţia managementu-

lui a produs o separare sau chiar o ruptură în relaţiile dintre proprietari şi ma-
nageri, aceştia din urma ducând o activitate aproape independenta faţă de 
primii. Managerii, în general, deţin acele elemente specifice care le asigură pu-
terea sau influenţa în cadrul corporaţiei; informaţiile asupra derulării afacerilor 
şi asupra pieţelor, unele secrete comerciale, cunoştinţele profesionale, ascen-
denţa asupra personalului în subordine din cadrul firmei ş.a. Totuşi, în practică, 
controlul proprietăţii asupra managementului nu a dispărut Prezenţa lui se sim-
te mai mult sau mai puţin puternică în bună măsură, în funcţie de direcţia din 
care este el exercitat, şi anume: din exterior şi din interior. 

Controlul extern este cel exercitat de aşa-numitul „nucleu dur" al acţiona-
rilor care deţin pachetul de control (peste 50% din numărul total de acţiuni a 
corporaţiei) şi, de regulă, nu fac parte din personalul angajat al firmei. El (nu-
cleul dur) poate fi format din membrii unei familii bogate. O firmă sau un grup 
de firme, bănci, instituţii de investiţii (fonduri de investiţii, companii de asigurări 
etc.), parteneri de afaceri, furnizori sau clienţi, asociaţii comerciale, sindicate 
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sau orice coaliţie formată din astfel de proprietari. Din acest nucleu pot face 
parte şi firme competitoare, precum şi instituţii sau agenţii de stat cu o cota de 
acţiuni sub cea de control. În nucleul dur al acţionarilor se identifică şi prezenţa 
investitorilor strategici şi a celor semnificativi, cu un pachet de acţiuni cu mult 
sub 50%, a căror responsabilitate şi credibilitate pentru evoluţia viitoare a firmei 
supusă privatizării este foarte mare. 

Controlul intern este cel exercitat de persoane provenite din interiorul 
corporaţiei şi care are mai multă influenţă – manageri, funcţionari, şefi de sec-
ţie şi de ateliere, lideri sindicali, muncitori. Acest tip de control este practicat 
atunci când nu este identificat nici un acţionar semnificativ. De multe ori, 
aceasta categorie de acţionari nu dispune de o reală şi eficientă putere eco-
nomică pentru a putea influenţa o evoluţie ascendentă a corporaţiei. Cazuri 
specifice de control intern sunt următoarele: 

a. Corporaţia managerială, când managerii se împuternicesc ei însăşi 
pentru a lua decizii. Ei practică autonumirea în funcţii şi decid asupra propriilor 
salarii şi prime, fac opţiuni pentru preluarea unor pachete de acţiuni. Aseme-
nea practici, care sfidează atât regulile şi principiile economice elementare, cât 
şi cele morale şi normele legale, se întâlnesc în ţara noastră nu numai în ca-
drul corporaţiilor deja privatizate, ci şi în cele în care statui deţine pachetul ma-
joritar de acţiuni. 

b. Corporaţia socială reprezintă o societate comercială ca reprezentare 
mixtă în care personalul propriu deţine o parte din acţiuni şi numeşte manage-
rii. În cazul în speţă, controlul intern devine o realitate atunci când nu este iden-
tificată prezenţa unor acţionari semnificativi care să deţină mai mult din 5% sau 
10% din totalul capitalului social al corporaţiei. Totuşi, în fapt, cei care, alături 
de acţiuni, deţin şi o cantitate mai mare de informaţii, se bucură de o putere 
economică mai mare şi de o participare la luarea deciziilor mai importante în 
cadrul corporaţiei decât simpli proprietari de acţiuni. Iar aceştia sunt managerii. 
Controlul corporaţiei se bazează tot mai mult pe informaţie şi tot mai puţin pe 
proprietatea capitalului. O asemenea tendinţă este extrem de dăunătoare într-o 
ţară ca România unde există o mare penurie de capital. Este evident faptul că 
investitorul niciodată nu va fi atras spre corporaţii atunci când el ştie că nu i se 
asigură dreptul de control şi că alţii care nu au investit exercită acest drept şi 
devin de facto proprietari asupra capitalului său. 

 
2.5.3.2. Drepturile de proprietate şi controlul managementului 
Apelul la teoria economică privind drepturile de proprietate este extrem 

de fertil întrucât se deschide un orizont nou în analiza relaţiilor dintre agenţii 
care operează în cadrul corporaţiilor. De exemplu, ea ne ajută să identificăm 
cine ia deciziile asupra folosirii capitalului şi asupra gestiunii corporaţiei, cine 
este împuternicit de jure să controleze şi să disciplineze managerii şi persona-
lul corporaţiei şi cine execută de facto acest control. Această teorie porneşte 
de la supoziţia că eficienţa economică a corporaţiilor depinde, în mod funda-
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mental, de exercitarea conducerii şi a controlului de către proprietari (acţionari) 
asupra managerilor şi asupra întregii întreprinderi. Numai o conducere puternic 
motivată şi responsabilă, efectuată în baza unei strategii pe termen mediu şi 
lung, poate asigura o eficienţă ridicată. Însă activarea şi responsabilitatea sunt 
asigurate numai atunci când drepturile de proprietate sunt respectate cu stric-
teţe şi când acesie drepturi pot fi exercitate fără îngrădiri. 

Aceste cerinţe fundamentale sunt valabile şi în cazul marilor corporaţii 
însă şi aici, numai în condiţiile respectării tuturor regulilor care stau la baza 
construcţiei şi funcţionării acestora. În cadrul marilor corporaţii, acţionarii, chiar 
şi cei semnificativi şi majoritari, deleagă managerilor o seamă de decizii impor-
tante privind gestionarea proprietăţii şi anume: folosirea capitalului, folosirea 
venitului la capital şi, în anumite situaţii, dispoziţia asupra proprietăţii sau în-
străinarea. Chiar dacă această delegare se face în baza unor contracte de 
management, totuşi, apar numeroase situaţii în care drepturile de proprietate 
ale acţionarilor sunt afectate de comportamentul incorect al managerilor: anga-
jarea la cheltuieli mari în folos personal -birouri şi maşini luxoase, salarii şi 
premii exagerat de mari ş.a. În atare condiţii, necesitatea monitorizării manage-
rilor de către proprietari (acţionari) devine o problemă extrem de importantă, de 
interes general, pentru a menţine în stare de sănătate şi de deplină credibilitate 
mecanismul de funcţionare a corporaţiilor. Însă succesul monitorizării depinde, 
în mare măsuri, de calitatea şi cantitatea informaţiilor de care dispun acţionarii 
în raport cu managerii, precum şi de gradul de dispersie a capitalului corporaţi-
ei respective. Cu cât capitalul corporaţiei este răspândit la un număr mai mare 
de acţionari, cu atât costul informaţiei plătit de acţionari pentru monitorizarea 
managerilor este mai mare. 

Dispersia la care au fost supuse drepturile de proprietate prin privatiza-
rea în masă şi prin alte metode utilizate în ţara noastră (ca şi în alte ţări ex so-
cialiste) face dificilă astăzi realizarea de către proprietari a unui control eficient 
asupra comportamentului managerilor la multe corporaţii privatizate, o politică 
de concentrare a capitalului prin sistemul vânzării directe, prin negocierea pa-
chetelor de acţiuni cu investitori semnificativi şi cu investitori strategici puter-
nici, competitivi pe plan mondial, constituie cea mai bună cale de urmat, chiar 
şi atunci când preţul negociat este mai scăzut. Politica de reabilitare şi de dez-
voltare cât mai rapidă a unităţilor economice cu ajutorul unor investitori semni-
ficativi şi strategici este mult mai importantă, astăzi, decât obţinerea unor su-
plimente de preţ din vânzarea acţiunilor cu care să se acopere pierderile suferi-
te de firme neviabile aflate în funcţiune. 

În concluzie, comprimarea la maxim a perioadei în cere trebuie efectuată 

privatizarea trebuie însoţită, în mod obligatoriu, de aplicarea cu fermitate a unei 
strategii care să asigure o funcţionare eficientă a întreprinderilor şi o creştere a 
nivelului lor de competitivitate pe plan naţional şi internaţional în perioada 
postprivatizare. 
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Din dezvoltările efectuate în acest capitol în legătură cu transformările 
instituţionale care au avut loc în perioada de tranziţie, merită să fie reţinute ur-
mătoarele idei principale: 

1. În deciziile de privatizare, ritmul (sau factorul timp) trebuie să aibă pr i-
oritate faţă de preţul de piaţă obţinut din vânzarea obiectivelor. 

2. Redresarea economică şi financiară a firmelor (ca şi a întregii econo-
mii naţionale) este condiţionată de înlăturarea caracterului difuz al drepturilor 
de proprietate. 

3. Firmele au pot aduce schimbări semnificative în îmbunătăţirea gestio-
nării atâta timp cât privatizarea are loc în mod formal, cu accent pe criteriul 
echităţii. Condiţia esenţială este de a realiza o structură a drepturilor de propri-
etate care să asigure pe deplin proprietarului dreptul de decizie şi de control 
asupra managementului. 

4. La baza redresării firmelor stă restructurarea la care trebuie luat în 
considerare criteriul economic al costurilor de tranzacţie, precum şi acele con-
diţii care să le facă apte de a deveni competitive faţă de concurenţa mondială, 
atât pe piaţa internă, cât şi pe pieţele externe. 

2.6. Corelaţia între privatiare, reformă şi procesul de finanţare la 
nivel microeconomic 

Aşa cum se ştie, guvernul României a hotărât să fie închise mai multe în-
treprinderi considerate nerentabile, „producătoare de pierderi" şi cu peste 
10.000 miliarde lei datorii. Ministrul Industriilor şi Comerţului a afirmat în vara 
acestui an că aceste întreprinderi produc 15% din totalul pierderilor din econo-
mie, bani care acum sunt plătiţi de populaţia ţării prin impozite şi care ar urma 
să fie economisiţi prin aceste lichidări. 

Din inventarierea nevoilor (cererii) şi a posibilităţilor interne de ofertă ar fi 
rezultat şi ce trebuie dezvoltat. Şi de aceste capacităţi care azi lipsesc şi care 
trebuiau să producă diferenţa de cerere pentru piaţa internă şi export avea ne-
voie România şi nu ca să-i fie cumpărate întreprinderile existente pentru obţi-
nerea de bani cu care să se acopere incapacitatea guvernului de a-şi asigura 
în mod normal veniturile bugetare. Când se ajunge la vânzări de tip talcioc, 
semnalul e tragic! De la faliţi nu cumpără cei cu bani, ci aceia care speră să-şi 
asopere propriile găuri. Privatizarea, ca măsură de reformă, nu se face pentru 
consum, ci pentru procurarea de bani de investit în noi capacităţi productive, 
care creează şi locuri de muncă. Şi statul poate face investiţii şi apoi privatizare 
după intrarea lor în producţie. Dacă se vor analiza investiţiile occidentalilor în 
ţările aflate în tranziţie şi în Germania răsăriteană, se va constata că cele mai 
numeroase au fost făcute în capacităţi noi, şi nu în „cârpeli" la cele existente. 
Adoptarea unei politici de creştere în domeniul economiei, în paralel cu refor-
marea tuturor instituţiilor statului, pentru a le aduce la statutul de stat de drept 
ar fi arătat clar Occidentului că economia Română a fost orientată spre dezvol-
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tare şi consum intern, ceea ce ar fi transformat-o dintr-un vag „viitor probabil 
consumator" (statut pe care Zairul îl are de 35 de ani) în consumator cert, 
evitându-se astfel îndoielile de astăzi ale potenţialilor investitori. Şi o confirma-
re a acestor afirmaţii a fost exprimată clar de dl Gary Litman, director pentru 
Europa Centrală şi de Est a U.S. Chamber of Commerce din Washington, atât 
în vara lui 1997, cât şi în scrisoarea citată de ziarul „Curentul" din 28 noiembrie 
1998. Din păcate, astăzi şi d-l Litman crede că România are toate capacităţile 
necesare producerii banurilor şi serviciilor care să dea un PNB de 85 miliarde 
de dolari/an, pentru a se putea alinia în rând cu Cehia, Polonia, Ungaria, Slo-
vacia şi Bulgaria. 

În fapt, înterprinderile care au ajuns să nu-şi mai poată plăti datoriile au 

fost aduse la această situaţie mai puţin de un management defectuos şi mai 
mult prin punerea în practică, începând cu anul 1990, a unor măsuri guverna-
mentale anapoda. Cea mai mare parte din vina „pierderilor" de care abuzează 
guvernul în motivaţia de lichidare a unor societăţi comerciale, îi aparţine, ca 
proprietar, şi anume: în anul 1990, guvernul FSN a cedat băncilor comerciale 
de stat fondurile circulante ale întreprinderilor, fără a stabili prin Legea 33/1991 
o interdependenţă între cele două tipuri de societăţi aparţinând aceluiaşi pro-
prietar (acţionariat, control). Ca peste tot în lume, capacităţile productive de 
astăzi au fost toate proiectate pentru a fi rentabile, luându-se în calcul un anu-
mit volum minim de producţie, o limita maximă de preţuri ale materiilor prime şi 
ale energiei, iar o parte numai prin subvenţionarea unor costuri. După alegerile 
generale din 1996, noul guvern a liberalizat imediat comerţul exterior, cursul de 
schimb al monedei naţionale şi preţurile de pe piaţa internă – pe care le-a adus 
în mod forţat la nivelul pieţei internaţionale fără să ţină seama că o astfel de 
creştere nu se poate face decât în timp şi cu acoperire. La finele anului 1997, 
prin câteva măsuri luate în favoarea persoanelor cu salarii mai mari, guvernul a 
diminuat veniturile bugetului naţional cu 15.000 miliarde lei, hotărând că din 
anul 1998 să obţină o aceeaşi sumă prin creşterea preţurilor plătite de către 
consumatori, mărind TVA-ul accizele şi taxele. Se impută astăzi acestor între-
prinderi ineficienţa lor de a face ceva ce nici măcar guvernul nu a fost în stare 
să realizeze. După părerea noastră, într-o situaţie ca aceea de astăzi, când pe 
plan mondial globalizarea economiilor se dovedeşte a fi un crah, iar modelul de 
piaţă anglo-saxon nu se potriveşte la toată lumea şi cu atât mai puţin în ţările 
cu economia slab dezvoltată, guvernul român aşteaptă ca economia ţării să-i 
fie reglată de piaţă, fără să observe că, pentru a funcţiona, piaţa nu are realiza-
te nici măcar condiţiile-cadru minime, cum ar fi desfiinţarea monopolurilor lega-
lizate prin legile 15 şi 31/1990 sau asigurarea prezenţei pe piaţă a concurenţei 
şi a ofertelor alternative. 

Experienţa a 50 de ani de economie socialistă a demonstrat clar că fără 
o implicare activă a statului nu poate fi vorba de mai multă creştere. Şi această 
implicare nu înseamnă decât corectarea de către guvern prin măsuri şi politici 
economice a „dezvoltărilor" greşite care apar pe parcurs în economie. Ori, gu-
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vernul român nu s-a implicat decât atunci când a fost forţat şi atunci cu măsuri 
la efecte şi nu la cauze, cum ar fi măsurile de lichidare a întreprinderilor sau 
cele de deturnare a privatizărilor. Pentru o econom ie naţională care nu a avut 
niciodată realizate capacităţile industriale, agricole şi de servicii care să asigure 
obţinerea unui PNB suficient de mare ca să acopere trebuinţele fundamentale 
ale oamenilor (toate ţările vecine au îndeplinit acest barem cu 20 de ani în ur-
mă) şi a cărei piaţă internă nu a fost niciodată acoperită cu bunuri de larg con-
sum şi de folosinţă îndelungată, reforma care are ca ţel privatizarea şi lichida-
rea capacităţilor existente este greşită şi nu are nimic comun cu reforma nece-
sară bunăstării. Toţi cei care cunosc economia românească ştiu că, până în 
anul 1990, aceasta s-a dezvoltat disproporţionat de mult în sectoarele energo-
fage şi în cele de producţie a bunurilor de investiţii. După anul 1990, rezultatele 
acţiunilor guvernamentale se pot observa în câteva cifre concludente: diferenţa 
medie dintre România şi ţările din Uniunea Europeană a fost în PNB/locuitor, 
de 15.175 dolari/locuitor. În anul 1994 a ajuns la 19.159 de dolari şi a crescut 
la 20.500 în 1995. Ca să poţi intra într-un club al bogaţilor cum este U.E., tre-
buie ca mai întâi să obţii un PNB peste pragul de 3.360 dolari/locuitor, cu o pu-
tere internă de cumpărare de 2,0-2,8 ori mai mare, pentru că altfel trebuie tras 
până se obţin 9.400 dolari/locuitor. Ori, pentru a putea obţine aşa ceva, Româ-
nia are practic nevoie de multe alte capacităţi de producţie pe care nu le are şi 
trebuie să le realizeze. Existentul de azi acoperă numai 8% din PNB-ul necesar 
apropierii ţării de nivelul de dezvoltare şi de trai din UE. 

Bucurându-se de un larg sprijin popular, metoda standard de privatizare, 
devenită ulterior MEBO, a reprezentat, fără îndoială, în primii ani de după 
1989, cea mai rapidă formă de trecere a acţiunilor din proprietatea statului în 
proprietate privată. Aşa se face că, în prezent, mai mult de 50% din societăţile 
comerciale privatizate în România – 2.824 de societăţi, dintr-un total de 5.100 
– au fost vândute utilizând metoda MEBO, iar în aceste întreprinderi îşi desfă-
şoară activitatea peste 800.000 de salariaţi. 

De ce s-a bucurat această metodă de mare trecere între angajaţii între-
prinderilor, pe de o parte, şi în rândul unei bune părţi a majorităţii parlamentare, 
pe de altă parte? În primul rând, puterea politică de atunci dovedea că este 
aproape de electorat, căruia îi dădea şansa să acceadă la „tortul avuţiei naţio-
nale". „Metoda a fost foarte bună pentru cei necăjiţi, cărora li se dădea o parte 
din avuţia pe care ei au construit-o", susţinea, fostul ministru al finanţelor, Flo-
rin Georgescu. Viorel Sălăgean, „părintele" privatizării MEBO, a cărui teză de 
doctorat a avut ca tema chiar privatizarea către salariaţi, motivează demersuri-
le sale vehemente pentru impunerea legii MEBO prin faptul că aceasta „era 
adecvată la realităţile tranziţiei româneşti". Lipsa capitalului autohton (dovedită 
de dezinteresul românilor pentru acţiunile contra numerar oferite public de 
Fondul Proprietăţii de Stat), pe care fostul senator îşi propunea să-l încurajeze, 
ca şi lipsa de interes a investitorilor străini pentru societăţile comerciale româ-
neşti au fost atuuri puternice la vremea aceea. Sălăgean a fost încurajat de 
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răspândirea metodei MEBO în Marea Britanie, fapt pe care nici atunci şi nici 
acum nu ezită să îl amintească. Experienţa britanică a fost adusă în atenţia 
parlamentarilor, a guvernanţilor şi a societăţii civile în numeroase conferinţe 
sau seminarii, prin campanii susţinute de organizaţii din Marea Britanie, finan-
ţate prin British Know How Fund. El spune că marele merit al privatizării MEBO 
constă în faptul că „s-a făcut o curăţenie nepolitizată a managementului", diferit 
de ceea ce se întâmplă în restul economiei, rămasă în proprietatea statului. 

Dacă, în timpul dezbaterilor, aripa pro MEBO a avut mult de luptat cu 
oponenţii săi, ajungându-se chiar până la cererea demisiei fostului ministru al 
reformei de atunci, Mircea Coşea, un critic al metodei, în rândul salariaţilor 
această formă de privatizare a fost imediat îmbrăţişată. Salariatul îşi „cumpără" 
locul de muncă, gândindu-se că astfel este pus la adăpost de concedierile care 
apăreau atunci ca o sperietoare pentru cei obişnuiţi cu stabilitatea locului de 
muncă (ulterior, însă, dificultăţile financiare i-au pus pe manageri în situaţia de 
a trece la concedieri). La aceasta s-au adăugat facilităţile la plata acţiunilor, 
care în prima fază le-au „luat ochii" salariaţilor: un avans reprezentând 20% din 
valoarea acţiunilor contractate de PAS (Programul Asociaţiei Salariaţilor) cu 
FPS, obţinut din împrumuturi fie de la FPS, fie de la bănci, şi achitarea restului 
de plată în rate, pe o perioadă de minimum cinci ani, cu o dobândă maximă de 
10% (faţă de o dobândă pe piaţa bancară ce atingea în anumite perioade, pes-
te 100%). Dificultăţile au apărut ulterior, când, din profitul obţinut, în loc de 
acordarea de dividende, au intervenit problemele legate de rambursările raţelor 
către FPS, costurile ridicate ale împrumuturilor, incapacitatea întreprinderilor 
de a se impune pe piaţă (ca efect al lipsei fondurilor pentru investiţii în retehno-
logizare). 

Pentru MEBO, cel mai bun an a fost 1994, anul apariţiei Legii privind 
asociaţiile salariaţilor şi membrilor conducerii societăţilor comerciale care se 
privatizează (Legea nr. 77/1994), deşi marea bătălie s-a dat până în vară, când 
a intrat în vigoare HG nr. 500, hotărâre care a majorat substanţial capitalul so-
cial şi, implicit, preţul acţiunilor. La vremea aceea, ritmul privatizărilor prin 
această metodă aducea pe masa conducerii FPS zeci de dosare de privatiza-
re, care se aprobau zilnic. Febra privatizării prin PAS a scăzut în intensitate în 
1995, an consacrat privatizării în masă, numai managerii influenţi reuşind 
atunci să-şi scoată societăţile din celebra listă a lui Coşea, pentru a folosi, pe 
ultima sută de metri, certificatele de proprietate pentru preluarea gratuită a ac-
ţiunilor din portofoliul fostelor FPP. 

Imediat după instalarea sa în fruntea Consiliului de administraţie al Fon-
dului Proprietăţii de Stat, Sorin Dimitriu s-a pronunţat împotriva privatizării către 
salariaţi şi conducere. Optica noii puteri instalate după 1996 se schimbase, 
Guvernul Ciorbea declarându-se interesat în atragerea capitalului străin, cu 
precădere. Problemele pe care criticii metodei le-au invocat când Legea nr. 
77/1994 era încă în faza de proiect deveniseră vizibile: multe dintre societăţile 
comerciale astfel privatizate au rămas decapitalizate şi cu tehnologii învechite, 
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iar altele au fost puse în situaţia de a rezilia contractele de vânzare-cumpărare 
încheiate cu FPS, din cauza incapacităţii de plată a ratelor scadente pentru 
plata acţiunilor. 

Radu Sârbu, actualul preşedinte al FPS, declara recent că, în anii 1993-
1994, 87% din contractele de privatizare încheiate de FPS au avut ca partener 
PAS-urile. Şi că „13 -14% din acestea au fost reziliate din imposibilitatea achi-
tării banilor". 

Astăzi, cei ce criticau metoda încă din vremea în care era în faza embri-
onară îşi exprimă regretul faţă de faptul că previziunile lor s-au adeverit. „Din 
păcate, constat acum că am avut dreptate", declara Mircea Coşea, adăugând 
că în periplul său prin ţară a luat act de dificultăţile firmelor privatizate prin 
MEBO, „marea majoritate decapitalizate, altele au dispărut, altele au intrat în 
faliment". „Eu nu consider MEBO ca pe o privatizare, în sensul eficientizării ac-
tivităţii societăţilor comerciale", afirma Coşea. Cornel Nica, director în SIF Mun-
tenia, societate care are în portofoliu şi acţiuni ale întreprinderilor unde partici-
panţii la capitalul social au şi PAS-urile, spune: „Din punctul de vedere al acţio-
narului, MEBO nu s-a dovedit a fi o metodă bună. Experienţa a demonstrat că, 
după preluarea acţiunilor, salariaţii, deveniţi acţionari, au început lupta pentru 
majorarea salariilor. În acelaşi timp, PAS-urile au făcut împrumuturi pentru a 
plăti acţiunile, aşa că banii s-au dus pentru rambursarea creditelor, şi nu în in-
vestiţii". De cealaltă parte, Sălăgean, deşi nu ignoră eşecurile, prezintă cifre 
prin care încearcă să demonstreze eficienţa MEBO, în condiţiile în care alte 
forme de privatizare au sfârşit prost. El spune: „84 dintre societăţile comerciale 
privatizate prin MEBO au rezultate economice pozitive" şi adaugă că, „la nivelul 
societăţilor comerciale cu capital de stat, rata profitului este negativă (- 0,9%), 
în vreme ce societăţile private au înregistrat o rată a profitului global de 4,4%". 
Eşecurile le pune pe seama eliminării unor facilităţi care au existat în privatiza-
re, invocând în special renunţarea la returnarea, de către FPS, a 40% din pre-
ţul de vânzare a acţiunilor, bani care ar fi dat întreprinderilor posibilitatea să 
investească. 

Datele care au fost vehiculate în jurul privatizărilor prin MEBO arată că 
majoritatea societăţilor comerciale privatizate astfel sunt într-o situaţie financia-
ră proastă, dar nu trebuie exclus mediul economic general în care îşi desfăşoa-
ră activitatea. Şi alte firme, private din momentul înfiinţării, întâmpină aceleaşi 
dificultăţi. În ultima instanţă, nu metoda este de vină, ci lipsa unor măsuri care 
să declanşeze desfăşurarea normală a mecanismelor economice. În majorita-
tea cazurilor, PAS-urile au luat decizia că societăţile lor să rămână închise, du-
pă plata integrală a acţiunilor, fapt care a blocat ieşirea întreprinderilor pe piaţa 
de capital, ca şi lipsa de iniţiativă a managerilor, care nu s-au orientat către 
asocieri cu investitori interesaţi să participe la afacerile cu aceste întreprinderi. 

Concluzia celor care au urmărit efectele MEBO, în lipsa unei analize glo-
bale asupra postprivatizării, analiză existentă la FPS, dar ţinută cu teamă în 
sertare, este că MEBO a mers la societăţi mici şi mijlocii, în domenii ca: trans-
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port auto, turism, comerţ (deşi, chiar şi aici, rata dividendului a fost de 2%, po-
trivit informaţiilor transmise de SIF Muntenia), industrie alimentară şi acolo un-
de PAS-ul şi-a găsit asociaţi pentru susţinerea financiară a activităţii întreprin-
derilor. 

În nici o ţară postcomunistă, privatizarea (în înţelesul ei ca acţiune de 

dezetatizare, de trecere în administrare privată a societăţilor comerciale cu ca-
pital de stat) nu a fost scutită de suspiciuni şi atacuri sau atitudini politice ve-
hement contestate. Şi asta nu pentru că, în principiu, imensa majoritate a po-
pulaţiei ar fi de acord cu acest curs ireversibil al privatizării pentru o ţară care 
doreşte integrarea ei rapidă în rândul ţărilor cu economie concurenţială compe-
titivă. 

Cauza poate fi neîncrederea opiniei publice în capacitatea celor investiţi 
să administreze procesul de privatizare de a fi corecţi, exigenţi, nepărtinitori şi 
dezinteresaţi material. S-a ajuns până acolo încât, în unele ţări, managerii insti-
tuţiilor împuternicite cu conducerea privatizării să fie anchetaţi, judecaţi şi chiar 
condamnaţi 

Nici România nu a fost scutită de asemenea reacţii. Ba, dimpotrivă, am 
putea spune că ele au atins, în anumite perioade, stări de încleştare dramatică, 
intens mediatizate. 

Primul preşedinte al Fondului Proprietăţii de Stat (instituţie comercială de 
tip special, împuternicită prin lege să administreze procesul de privatizare),Emil 
Dima, a fost contestat aprig, patru ani la rând, când de către opoziţia politică a 
perioadei (1992-1996), când de către propriul partid –P.D.S.R. – aflat atunci la 
guvernare. 

Al doilea preşedinte al F.P.S., Sorin Dimitriu, a atins şi el repede postura 
ingrată a contestării sale, după aceeaşi reţetă, atât de către opoziţie, cât şi de 
către putere. Este motivul probabil pentru care el a fost înlocuit după un an şi 
nouă luni. 

Dincolo de această conspiraţie contestatară, important ni se pare a fi 
făptul că în toţi aceşti ani instituţia abilitată să conducă procesul de privatizare 
– F.P.S. – instituţie fără precedent managerial în nici o ţară postcomunistă – s-
a organizat şi s-a impus treptat prin atitudini şi opţiuni eficiente în planul privati-
zării, soldate cu decizii încărcate cu o extraordinară doză de răspundere per-
sonală. Aşa se explică de ce, în condiţiile unor prelungite stări de confruntări 
sociale şi politice ajunse, deseori, în faza de criză, în România, privatizarea s-a 
înscris pe o traiectorie în ansamblu relevantă pentru voinţa de a edifica o eco-
nomie de piaţă viabilă. Cele peste 5.200 de societăţi privatizate în aceşti ani 
reprezintă o dovadă. 

Pe lângă cele 17 milioane de români, în vârstă de peste 18 ani, care au 
fost împroprietăriţi simbolic cu acţiuni la valoare de un milion de lei (aproximativ 
30 de dolari) în anul 1995, există, în prezent, peste 3 milioane de români care 
şi-au cumpărat acţiuni, cu bani proprii, fie prin populara metodă de privatizare 
MEBO, fie de pe piaţa bursieră. Şi milioane de acţionari noi sunt acum cei care 
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răspund, după 50 de ani de comunism, provocărilor complexe ale administrării 
unei afaceri private. Un exemplu concludent: aproape 90% din întreprinderile 
privatizate prin metoda MEBO continuă să fie societăţi viabile chiar în condiţiile 
acutei crize economice actuale. Iar milioanelor de acţionari cu iniţiativă li se 
adaugă acum şi cei peste 700.000 de patroni care şi-au lansat propriile afaceri 
în firme mici, mijlocii şi mari. 

Pe scurt, promovând activ privatizarea, în ciuda numeroaselor oprelişti şi 
în ciuda unui ritm timid, specialiştii F.P.S. sunt fără îndoială deschizători de 
drum, oameni care, împovărându-se conştient în răspunderi exfraordinare pe 
toată viaţa, prin semnăturile puse pe documentele de privatizare, au deschis 
românilor pofta de a se implica în procesul captivant, dar şi plin de neprevăzut, 
al construcţiei unei economii concurenţiale, singura cale care ne poate duce 
spre Europa modernă. 

Parlamentul şi Guvernul au intervenit permanent direct sau indirect asupra 
FPS şi i s-a impus finalizarea urgentă a unor privatizări care trenau, din motive 
mai mult sau mai puţin justificate, într-o perioadă sau alta: ROMTELECOM, 
compania petrolieră PETROMIDIA, Banca Română pentru Dezvoltare. Şi, în 
sfârşit, în aceeaşi notă a urgenţei ce părea adusă până în pragul pripelii, F.P.S.-
ului i s-a cerut pregătirea unora dintre cele mai complexe şi complicate procese 
de privatizare. Doar trei exemple sunt, credem, edificatoare: „Automobile Dacia" 
Piteşti, „Autocamioane-Roman" Braşov şi „Tractorul" Braşov. 

Toate aceste sarcini impuse de guvern trebuiau să constituie, cea mai 
„convingătoare" dovadă pe care România o oferă Fondului Monetar Internaţio-
nal că ritmul privatizării şi procesul de restructurare a economiei s-au înscris 
accelerat pe o direcţie sigură. 

Considerăm ca neinspirată orice tentativă de înscriere a privatizării într-o 
cursă contra-cronometru. Dacă marile privatizări finalizate au avut o motivaţie 
conjuncturală, asemenea demersuri plasate sub presiunea timpului trebuie ev i-
tate. Nu se poate aplica o reţetă generală. Fiecare societate comercială impor-
tantă trebuie abordată de către forul central al F.P.S. ca un caz, şi nu ca un 
standard. 

Este necesar să se evite, în negocieri, orice porniri de fetişizare a rolului 
preţului obţinut din privatizare. Obsesia preţului ar fi o mare şi descurajatoare 
atitudine faţă de cumpărător. Important este ca să se promoveze conceptul de 
vânzare a unei afaceri şi nu a unor entităţi patrimoniale sau contabile, posibile 
a fi inexpresive şi neincitante pentru piaţă. Ceea ce interesează, în final, este 
salvarea a cât mai multor societăţi comerciale care, prin privatizare şi prin pa-
chetul de investiţii în tehnologie şi în modernizarea produselor, ca şi prin pa-
chetul de acţiuni de protecţie socială, pot relansa producţia în competiţia eco-
nomiei europene şi mondiale. Pentru un investitor străin, dar şi pentru unul ro-
mân, este de-a dreptul absurd să se includă în preţul de vânzare a unei socie-
tăţi şi zecile de miliarde sau chiar sutele de miliarde de lei înregistrate ca datorii 
restante la buget de respectiva societate. Dasă guvernul doreşte cu adevărat 
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să promoveze privatizarea marilor societăţi comerciale, se impune de urgenţă 
soluţionarea problemei datoriilor societăţilor comerciale, fie prin anularea lor, 
fie prin eşalonarea plăţii pe o perioada acceptabila, de 8-10 ani. Altfel, vom fi 
martorii neputincioşi la indiferenţa cu care sunt privite aceste societăţi de către 
posibilii cumpărători. Nu excludem, în contextul abordării noastre, nici ideea 
„privatizării pe un dolar", dacă performanţele asumate de cumpărător sunt 
semnificative, 

Mai insistam şi asupra importanţei coordonării întregii activităţi de privati-
zare, pentru marile societăţi comerciale (cum s-a realizat în cazul societăţilor 
comerciale „Automobile Dacia", „Tractorul", „Autocamioane" ş.a.) de către o 
singură instituţie. Aceasta ar trebui să fie F.P.S.-ul sau altă instituţie de stat, 
care ar urma să îşi asume răspunderea pe întregul fir al privatizării, de la pro-
movarea societăţii comerciale în ţară şi, mai ales, în străinătate, până la selec-
tarea cumpărătorilor credibili şi, apoi, până la lămurirea tuturor problemelor ca-
re ţin de relaţia cu diferite ministere. Cazul privatizării societăţii de automobile 
„Dacia" Piteşti este, din păcate, un prost exemplu din acest punct de vedere. 
Săptămâni în şir, reprezentanţii prestigioasei firme „Renault" au trebuit si aş-
tepte pe la cabinetele diverşilor miniştri care erau implicaţi pe firul procesului 
de negociere. Şi dacă ar fi dorit să se implice. F.P.S.-ul nu putea s-o facă; pen-
tru motivul că nu a fost împuternicit de guvern. 

Din 1996, odată cu schimbarea puterii politice în România, noţiunea de 
privatizare cu consultanţă internaţională a devenit una dintre expresiile la mo-
dă. nelipsită din vocabularul oricărui „specialist" care se respectă. De câte ori 
avea cineva tupeul să constate ritmul de melc al dezetatizării, se ieşea prompt 
la rampă şi se dădeau asigurări ferme ci suntem în grafic şi că băncile interna-
ţionale de investiţii, care acordă consultanţă pentru vânzarea unor mari socie-
tăţi comerciale, ne vor scoate din belea. 

Care este realitatea? Acţiunea a căpătat accente de fiasco, mai ales da-
că punem în balanţă că nimeni nu te consiliază pe gratis şi. pe cale de conse-
cinţă, băncile internaţionale de investiţii au tot interesul – dictat de comision – 
să faciliteze vânzarea obiectivelor economice pentru care au semnat contracte 
cu FPS. Obiectivele principale care trebuiau atinse prin această metodă de pri-
vatizare erau maximizarea preţului de tranzacţie, pe de o parte, şi de asigurare 
a unor investiţii cât mai consistente în firmele oferite, pe de alta parte. 

Lista societăţilor propuse pentru privatizare cu consultanţă internaţională 
a fost aprobată în 1997 de Consiliul de Administraţie al FPS. demersul fiind 
identificat, în cadrul renegocierii Acordului FESAL, cu o modalitate de accelera-
re a procesului în sine. 

Documentul cuprindea 90 de mari firme, dar băncile de investiţii au optat 
pentru doar 30 dintre ele, contracte ferme cu FPS semnându-se până la urmă, 
numai pentru 23. Anterior însă, FPS mai semnase, cu alte trei bănci de investi-
ţii, înţelegeri pentru privatizarea a încă 15 societăţi. Una peste alta, 9 bănci in-
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ternaţionale de investiţii ar fi trebuit să ajute FPS, contra unor comisioane deloc 
neglijabile, la vânzarea a 38 societăţi mari. .Asta doar în prima tranşă. 

Conform raportului înaintat de şeful FPS primului-ministru, până la sfârşi-
tul anului 1998 a fost privatizată o societate din cele 38, mai exact SOMETRA 
Copşa Mică. O vânzare care a generat un scandal de proporţii, din cauza fap-
tului că firma care a pierdut licitaţia oferise mai mult – atât cash, cât şi program 
de investiţii – decât cea desemnată câştigătoare. Cea de-a doua tranşă de so-
cietăţi ofertate prin intermediul băncilor de investiţii cuprinde 16, alese dintr-o 
listă de 40, propusă tot de FPS. 

Scoasă pe piaţă în primăvara anului 1998, cea de-a două tranşă s-a bu-
curat de un oarecare succes comparativ cu prima, în sensul că, de bine de rău, 
au fost privatizate un sfert din firmele scoase la vânzare, adică 4 din 16. Trei 
dintre acestea – „Gumoflex", „Vincon" şi „Celohart" – şi-au găsit cumpărători 
prin mijiocirea băncilor „Eteba". iar cea de-a patra – „Sinteram" – cu ajutorul 
băncii „Expandia". Trăgând linie şi adunând, din 54 societăţi mari, pentru care 
FPS a acceptat consultanţa unor bănci internaţionale de investiţii, au fost vân-
dute ... fix 5. Adevărată performanţă! Să nu se creadă că FPS nu a găsit şi ex-
plicaţii pentru eşecul total al acestui demers. Pentru palmares, citez câteva din-
tre ele. 

 datoriile mari ale societăţilor ofertate, care trebuie preluate de noii 
proprietari; 

 obiectivele investiţionale impuse de partea română, care frânează şi 
complică mult negocierile; 

 FPS trebuie să plătească el însuşi onorariul exprimat ca procent din 
suma totală (preţ plus investiţii) ceea ce generează dificultăţi financia-
re; 

 termenul prea mic (30 zile) între data publicării anunţului de vânzare 
şi cea de depunere a ofertelor, modificat ulterior la 90 zile. 

Într-o economie normală, proprietarul decide asupra motivelor şi asupra 
momentului lichidării. Şi, în cazul României, F.P.S.-ul este proprietar. El este 
însă un proprietar atipic, într-o economie bolnavă, agresată puternic de criză. A 
pune cu dezinvoltură exclusiv în spinarea F.P.S. rezolvarea complicatei şi deli-
catei probleme a licitidării societăţilor comerciale şi a înscrie această acţiune în 
coordonatele ei exclusiv contabile este o eroare gravă şi periculoasă. Lichida-
rea societăţilor comerciale neperformante, mai ales când aceasta tinde să de-
vină fenomen, nu mai este o chestiune tehnică, ci una prioritar politică, date 
fiind implicaţiile economice şi sociale ample. Iată de ce considerăm că ar fi nu 
numai util, ci şi absolut necesar ca guvernul să dispună ca ministerele de re-
sort să iniţieze analiza-diagnostic a fiecărei societăţi comerciale neperforman-
te, pentru ca decizia lichidării să nu fie una pripită, ci una luată prin punerea în 
ecuaţie a mai multor parametri: nivelul costurilor, nivelul tehnologiei, poziţia so-
cietăţii în lanţul cooperării industriale, cererea pieţei ş.a. Lăsaţi singuri să deci-
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dă, specialiştii F.P.S. se încarcă de o mare răspundere, fiind vulnerabili la pri-
ma schimbare a eşichierului politic. 

În sfârşit, mai amintim, fie şi numai succint, de o altă cerinţă; protecţia 
privatizatorului. 

Specialiştii F.P.S. direct implicaţi în actul de privatizare se încarcă cu o 
răspundere, de cele mai multe ori penală, nu numai pentru finalizarea la co-
manda a lichidării unor societăţi, ci şi pentru toate actele pe care le avizează şi 
semnează şi pentru actul final al privatizării. Oricând, un exces de zel politic 
sau porniri răzbunătoare ar putea arunca după gratii numeroşi specialiştii im-
plicaţi direct în derularea privatizării. Nu ştim care ar fi formula cea mai corectă, 
dar credem că se impune de urgenţă ca privatizatorul care a acţionat cu bună-
credinţă şi profesionalism să fie pus la adăpost de orice posibile abuzuri ulter i-
oare. 

În prezent mai sunt de privatizat circa 600 de societăţi comerciale semni-
ficative. Printre acestea sunt şi cele 30-35 de societăţi comerciale sau societăţi 
naţionale (desprinse din fostele regii) care au valori patrimoniale nete de ordi-
nul a 12-14 miliarde dolari, sume care, fără nici o exagerare, ar putea fi încasa-
te prin finalizarea inteligentă, operativă şi profesională a privatizării. 

Câteva exemple pot fi, cred, considerate concludente: Societatea Naţio-
nală a Petrolului „Petrom", (cotaţie posibilă: minimum 1,5- 1,7 miliarde dolari), 
Societatea Naţională a Gazului Metan (cotaţie posibilă: cel puţin 1,3 – 1,5 mili-
arde dolari), Societatea Naţională de Electricitate „Conel" (cotaţie posibilă: mi-
nimum 1,4 – 1,5 miliarde dolari). Societatea Poşta Română (cotaţie posibilă: 
cel puţin 1 miliard dolari). Banca Comercială Română (cotaţie posibilă: 1,8 – 
2,0 miliarde dolari), Societatea Naţională „Tarom" (cotaţie posibilă: 0,7 – 0,9 
miliarde dolari), Societatea Naţională a Căilor Ferate, Societatea de Asigurări 
„Astra", societăţile din industria tutunului, Societatea comercială de producerea 
aluminiului, societăţile furnizoare de utilităţi (apă, încălzire etc.) ş.a. 

Este, cum se vede, vorba de aşa-numitele „perle ale coroanei", de socie-
tăţi situate în poziţii cheie în economia oricărei ţări, de un şir de societăţi cu o 
valoare foarte mare, care dau consistenţă „privatizărilor strategice". Adică, acel 
tip de privatizări care stârnesc, deopotrivă, interesul marilor corporaţii internaţi-
onale şi al capitalului autohton – devenit în ultimii ani mai expresiv prin compa-
nii cum sunt „Grivco", „Tofan Group", „Ana Group", „Gelsor". Pe acelaşi palier 
al interesului maxim faţă de acest tip de privatizări se situează şi mediile politi-
ce din sfera puterii sau a opoziţiei, ştiindu-se bine că în cauză se află nu numai 
şansa unui câştig material imediat (obţinut pe căi oculte) dar, mai ales, scoate-
rea de sub controlul statului a unor certre de producţie economică vitale, stra-
tegice prin excelenţă: petrolul, gazele naturale, energia, apa ş.a. De aici şi cali-
ficarea lor drept „privatizări strategice" sau „privatizări politice". 

Câteva note specifice pot fi desprinse cu privire la acest tip de privatizări, 
mult întârziate comparativ cu alte ţări şi, tocmai de aceea, aflate acum în plină 
actualitate. Prima: „privatizările strategice" sunt spectaculoase şi stârnesc nu 
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numai interesul marilor investitori, dar şi dispute politice contradictorii: a doua: 
sumele mari puse în joc atrag atenţia intermediarilor financiari reprezentativi – 
bănci străine, societăţi de consultanţă, companii de auditare – cu impact pozitiv 
asupra imaginii mediului de afaceri; a treia: de regulă, societăţile de tip strate-
gic au şi îşi conservă un statut de monopol, de multe ori comportându-se dicta-
torial pe piaţă, în dispreţul legii, statut care, evident, nu poate să dispară de la 
sine prin privatizare (cazul „RomTelecom" care taie şi spânzură după bunul 
plac pe piaţa telefoniei fixe în România este edificator); a patra: fiind societăţi 
cheie în economie, în procesul de adjudecare a pachetului majoritar trebuie să 
cântărească serios sistemul de garanţii de marcă, menite să confere certitudi-
nea dezvoltării afacerii, în perspectiva proceselor globalizării economice şi a 
pieţelor, şi nu restrângerea acesteia; a cincea: trebuie descurajate şi excluse 
orice tentative de derulare a „privatizărilor strategice" într-o cursă contracrono-
metru (sub impulsul unor interese politice sau de grup conjuncturale) guvernul, 
prin ministerele de resort, trebuind să-şi asume din plin răspunderea directă 
asupra deciziilor finale; a şasea: statul nu poate să dispară din sistemul decizii-
lor majore ale societăţii strategice privatizate, recurgând, în acest scop, la men-
ţinerea unui procent de blocaj din acţiuni sau la dobândirea binecunoscutei „ac-
ţiuni de aur". 

De fapt, urmărind elementele care conturează specificul „privatizărilor 
strategice" şi modul în care s-a derulat acest tip de privatizare în alte ţări -
Marea Britanie, Portugalia, Ungaria, Polonia, Cehia ş.a. – constatăm că nu tre-
buie să inventăm nimic spectaculos în materie, dar, cu siguranţă, ar fi bine, ar fi 
util să evaluăm cu atenţie toate aceste experienţe. 

lată doar câteva detalii de procedură care ar putea să prindă bine în fun-
damentarea fiecărei privatizări în parte. În Portugalia, la privatizarea a trei 
bănci cu capital de stat, s-a atribuit statului „acţiunea de aur" pentru a asigura 
apărarea intereselor sale în deciziile majore. În Marea Britanie, la privatizările 
de ecou – „British Telecom", „Rolls Royce", „British Steel" -statul şi-a păstrat 
procentul de blocaj de 33,34%. În Ungaria, în momentul în care s-a pus în dis-
cuţie una dintre cele mai controversate privatizări -compania petrolieră „MOL" – 
guvernul, şi nu altcineva, a stabilit câteva condiţii obligatorii: ţinând seama că 
este vorba de o privatizare nu numai strategică, dar şi politică, s-a căutat obţi-
nerea unui consens al forţelor politice – putere şi opoziţie – pentru a elimina 
pericolul revenirii asupra clauzelor privatizării în situaţia schimbării puterii: obţi-
nerea unui preţ bun, comparativ cu preţurile existente pe o piaţă de consum 
asemănătoare (tocmai acest element forte al pieţei de consum a fost ignorat 
sau tratat superficial de F.P.S. În derularea negocierilor pentru privatizarea 
„RomTelecom"); menţinerea unui control strategic în luarea deciziilor majore – 
investiţii, politică de preţuri, divizări, dezvoltări ş.a. – la început printr-un pachet 
de acţiuni de 5%, iar apoi printr-un pachet de „25% + o acţiune"; nivelul pache-
tului de acţiuni a fost limitat la 10% şi a fost orientat către investitorii instituţio-
nali (intermediari financiari, bănci, fonduri de investiţi, societăţi de asigurare) şi 
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nu către investitori strategici supranaţionali de tip „Texaco", „ENI", „Shell", 
„Lukoil" ş.a.; pentru eventualul investitor strategic dispus, totuşi, să intre în 
competiţie s-a fixat un preţ de pornire (evident exagerat) pentru adjudecarea 
pachetului majoritar, de 5 miliarde dolari; s-a stabilit alocarea din start a unui 
pachet de acţiuni achitate în condiţiile unor facilităţi, de 3% pentru manageri şi 
salariaţi, iar pentru-un alt pachet de 10% a fost organizată ofertă publică pentru 
cetăţeni şi pentru societăţi comerciale autohtone; un pachet de până la 5% a 
fost oferit autorităţilor locale în schimbul terenului; s-a asigurat o intensă me-
diatizare a procesului de privatizare, garantându-se transparenţa deciziei stra-
tegice. 

Acum, pentru România, „privatizările strategice" constituie acte de deci-
zie de o însemnătate cu totul deosebită, decizii pe care, evident, F.P.S.-ul este 
total incapabil să şi Ie asume. Revine, deci, obligaţia guvernului să analizeze 
cu maximă atenţie fiecare caz în parte de „privatizări strategice" şi să stabi-
lească o strategie adecvată în care să primeze interesele economiei şi ale po-
pulaţiei şi garantarea dezvoltării viitoare a afacerii în contextul ofensivei proce-
selor de globalizare. Din această strategie nu pot să lipsească interesele cap i-
talului autohton, care vor fi promovate adecvat, aşa cum s-a întâmplat şi în alte 
ţări. 

Din acest unghi de vedere, în sfera privatizărilor strategice trebuie inclu-
se nu numai cele pornite din structurile fostelor regii, ci şi segmente ale indus-
triei, abordate ca un pachet de oferte, cum sunt: siderurgia, industria aluminiu-
lui, industria de armament, industria fibrelor, industria tutunului, industria nava-
lă ş.a. Adică, o abordare de tipul celei aplicate la privatizarea industriei cimen-
tului care, din păcate, s-a făcut în pripă şi la un preţ derizoriu. O opţiune posibi-
lă ar reprezenta-o, în aceste cazuri, varianta de privatizare prin reţeaua princi-
palilor clienţi. 

O atenţie cu totul aparte se cuvine a fi dată privatizării celor doua bănci 
comerciale – „B.C.R." şi „Banca Agricolă". Pripa, superficialitatea şi presiunile 
externe absurde exercitate de F.M.I şi Banca Mondială au făcut din privatiza-
rea „BancPost" şi a „BRD" decizii nefundamentate, de pe urma cărora statul 
român nu a câştigat ceea ce se cuvenea să câştige. Negociatorii străini, fireşte, 
şi-au atins scopul în condiţii perfect legale, însă economia a pierdut, chipa un-
de estimări, cel puţin 300 milioane dolari. 

Iată de ce, ţinând seama de specificul celor doua bănci, „BCR" şi „B.A.", 
deciziile privind privatizarea lor nu pot ignora interesele capitalului autohton şi 
ale statului român. Societăţile de investiţii financiare (fostele F.P.P.-uri), care 
au dobândit în ultimii ani o forţă financiară importantă, pot deveni, în content, 
un important actor în procesul de privatizare a băncilor comerciale. 

„Privatizările strategice" sunt o prioritate a reformei în România. Presiuni-
le care se fac din afară – prin F.M.I. şi Banca Mondială – pentru finalizarea ur-
gentă a acestei acţiuni nu sunt o scuză pentru graba suspectă şi dezinvoltura 
iresponsabilî cu care este abordată această acţiune. De modul în care vor fi 
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concepute şi finalizate privatizările strategice, de inteligenţa şi profesionalismul 
etalate în promovarea interesului naţional în toate aceste cazuri, depind, în 
măsură decisivă, atât direcţia, cât şi substanţa, eficienţa şi credibilitatea refor-
mei. 

Negocierile pentru aderarea la Uniunea Europeana pune Guvernul într-o 
situaţie dificilă. Conform programului de aderare, România trebuie să elimine 
generatorii de pierderi în economie respectiv acele firme care acumulează sis-
tematic pierderi. Astfel, societăţile cu datorii mari la bugetul de stat şi la bugetul 
asigurărilor sociale, sau cele care generează blocaj financiar prin acumularea 
de datorii către furnizorii de energie şi materii prinse, nu ar trebui si mai pri-
mească sprijin din partea Executivului. 

Dimpotrivă, companii ca Siderurgica Hunedoara, Roman Braşov, Romag 
Drobeta Turnu Severin, Petromidia Năvodari sau Fortus laşi sunt, în acest 
moment, dependente de modul în care actualul Executiv va negocia cu mem-
brii U.E. pentru exportul produselor acestor companii pe piaţa europeană. 

În cazul în care Guvernul nu va reuşi să obţină prin negocieri desfacerea 
produselor româneşti pe piaţa europeană, societăţile în cauză riscă să intre în 
proces de lichidare. 

Pentru majoritatea factorilor de decizie din FPS şi din Ministerul Industrii-
lor şi Comerţului este cert faptul că menţinerea în funcţiune a coloşilor industri-
ali va fi decisă în funcţie de pieţele de desfacere de care dispun precum şi de 
puterea financiară a acestora Pentru cazuri ca Sidex Galaţi sau Tractorul Bra-
şov, varianta lichidării este exclusă. Combinatul gălăţean a beneficiat perma-
nent de piaţă de desfacere, dar mediul economic (caracterizat prin dobânzi 
mari la credite pentru producţie) şi implicarea firmei în afaceri păguboase au 
determinat acumularea unor importante datorii. În cazul societăţii Tractorul 
Braşov, politicile economice promovate de Guvern nu au inclus şi susţinerea 
sectorului agricol, fapt ce a diminuat considerabil piaţa internă. Având în vede-
re că necesarul de utilaje agricole în România reprezintă producţia pe mai mult 
de patru ani a firmei braşovene, menţinerea în funcţiune a producătorului bra-
şovean de tractoare va fi o decizie dependentă de politica agrară a României 
în următoarea perioadă. 

Putem afirma că şi pentru alte companii cu datorii există şanse de relan-
sare economică. Astfel, România a importat peste un milion de tone de oţel 
obişnuit în 1999, în timp ce combinatul Siderurgica Hunedoara nu a funcţionat. 
În ce priveşte companiile din domeniul petrolului – Rafo, Petromidia – ele ar fi 
trebuit să lucreze în ultimii doi ani la capacitatea maximă, deoarece preţul pro-
duselor petroliere pe piaţa mondială ar fi asigurat rafinăriilor româneşti un profit 
cu care ar fi acoperit datoriile acumulate anterior. Dacă ar fi existat interes pen-
tru rentabilizarea rafinăriilor, acesta ar fi fost cel mai bun moment. Dar nu s-a 
dorit acest lucru, iar cei care au mers la negocieri au aşteptat doar să li se 
spună cât au voie să exporte. 
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Una dintre cele mai serioase probleme pe care Executivul o întâmpină în 
restructurarea sau lichidarea unor coloşi industriali care au acumulat pierderi 
este eliminarea firmelor „căpuşă" din fluxul comercial normal. În multe cazuri, 
marile companii au fost menţinute artificial în funcţiune pentru a alimenta, de 
fapt, conturile unor SRL-uri ai căror patroni au puternice influenţe în mediul po-
litic românesc. Astfel, sub deviza protecţiei sociale, reducerea personalului în 
anumite companii s-a efectuat lent sau chiar deloc. Pentru firmă, menţinerea 
numărului de salariaţi nu înseamnă numai plata inutilă a unor salarii. Asigura-
rea echipamentelor de protecţie a muncii, livrate în general de firme private ale 
unor „importante persoane" reprezintă alte zeci de miliarde cheltuite inutil de 
marile societăţi comerciale. În plus, contractele comerciale pentru furnizarea 
materiilor prime şi pentru vânzarea produselor finite au fost practic monopoliza-
te de câteva companii private, care nu vor ceda uşor comisioanele. În cazul 
unei decizii de lichidare dintre marii datornici. Guvernul va avea de înfruntat, pe 
lângă protestele sociale, criticile oamenilor politici implicaţi direct sau indirect în 
afaceri colaterale acestor mari companii. 

Sunt câteva exemple demne de menţionat: 
1. Petromidia 
Datorii: 

 La bugetul de stat: 2.000 miliarde lei 

 Ministerul Transportorilor: 33,2 miliarde lei' 
Măcinaţi de scandaluri, cu nu mai puţin de şapte luni de inactivitate în 

1999 din cauza privatizării ratate cu firma turcă Akmaya, Petromidia trăieşte, la 
fel ca şi Rafo Oneşti, din mila SNP Petrom, de la care ia lunar 60.000 de tone 
ţiţei. În acest timp, pentru întreţinerea instalaţiilor, pentru pază şi salarii s-au 
cheltuit lunar 50 miliarde lei. 

Totuşi, rafinăria de pe malul Mării Negre a avut ceva mai mult noroc, 
deschizând în septembrie 1999 un nou acreditiv la banca austriacă Raiffeisen 
Bank, reluându-şi activitatea. 

Două privatizări eşuate nu sperie FPS, care este convins că Petromidia 
este o piatră preţioasă. Situaţia celor 3.700 de salariaţi este din ce în ce mai 
incertă. 

2.Siderurgica 
Datorii: 

 La bugetul de stat: 400 miliarde lei (7 iunie 1999) 

 La bugetul asigurărilor sociale: 524 miliarde lei 

 La Conel: 326 miliarde lei 
Compania naţională de electricitate a decis de câteva ori alimentarea la 

limita de avarie pentru Siderurgica, la începutul anului 2000. Exact acum un 
an, tot din cauza datoriilor către Conel, societatea a suferit pierderi de 250 mili-
oane lei numai într-o singură zi, din cauza limitării furnizării de energie. 
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Siderurgica a beneficiat anul acesta, alături de alte cinci societăţi, de un 
program de restructurare şi reconversie, conform unei hotărâri de Guvern. So-
cietăţile incluse în acest program au primit credite nerambursabile din partea 
Uniunii Europene. 

Pentru a evita falimentul. Siderurgica Hunedoara se va diviza, în acest 
an, în nouă societăţi distincte. Primele trei societăţi – Transporturi Auto, Servi-
ciul de Pompieri şi Grupul de cantine – vor fi înfiinţate până în martie. 

2000 şi vor fi administrate, alături de Siderurgica SA, de noii acţionari ca-
re vor cumpăra acţiunile deţinute de FPS. Înfiinţarea celorlalte şase societăţi va 
fi finalizată până la sfârşitul anului", preciza Matei Oprită, director în departa-
mentul de relaţii cu presa al FPS Aceasta acţiune, din păcate, nu s-a finalizat 
însă. 

De acordarea de consultanţă pentru privatizarea combinatului s-au arătat 
interesate firmele: KPMG, Barents Group, USAID, Arthur Andersen. 

În septembrie '99, ca urmare a opririi fluxului primar, s-a stopat importul 

de minereu de fier, cărbuni şi materiale refractare, în urma acestei hotărâri s-a 
creat un excedent de personal de peste 3.360 persoane, care a fost disponibi-
lizat, beneficiind de plăţi compensatorii. În prezent în societate mai lucrează 
aproximativ 8.000 de ai.gajaţi. 

3.SIDEXGalaţi 
Datorii: 

 La bugetul de stat: 3.219 miliarde lei 

 Majorări de întârziere la plată a datoriilor către buget: 4.264 miliarde lei 

 Creanţe; 3.500 miliarde lei 

 La Conel: 663 miliarde lei 

 Cifra de afaceri: 1.700 miliarde lei 
Compania Naţională de Electricitate ameninţă că va acţiona în forţă. Se 

pune problema tăierii curentului la o serie de obiective, astfel încât să se ajun-
gă la aşa-numita cotă de avarie. 

SNCFR a luat măsuri drastice împotriva Sidex. Astfel, a fost blocată ca-
lea ferată care serveşte Sidex. Practic, combinatul nu mai poate să-şi desfacă 
producţia şi să-şi rezolve o parte din aprovizionare. Tabla şi lingourile se li-
vrează pe cale ferată în proporţie de 90%. Acest blocaj aduce pierderi imense 
combinatului, atât prin blocarea depozitelor, cât şi prin întârzierea livrării pro-
ducţiei la export (60% din totalul desfacerilor). După o primă estimare, zilnic se 
pierd peste cinci miliarde lei. 

Băncile care au acordat împrumuturi (in special cele londoneze) au insti-
tuit un fel de blocadă în jurul Sidex. Au fost expediate principalilor furnizori de 
materie prima ai Sidex, scrisori prin care se ameninţă că vor fi arestate toate 
navele cu minereu, în orice parte a globului s-ar afla ele. 

„Cred că statul trebuie să sprijine combinatul prin reeşalonarea datoriilor 
către buget si, eventual, prin anularea penalităţilor", spune Ionel Borş, directo-
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rul general de la Sidex. De altfel, Decebal Traian Remeş a propus reeşalona-
rea datoriilor Sidex pe perioade între 5 şi 16 ani. 

În ceea ce priveşte privatizarea combinatului, Radu Sârbu, preşedintele 
FPS, a reluat declaraţiile făcute la finele anului 1998, şi a anunţat că Sidex va 
reprezenta cea mai răsunătoare privatizare din anul 2000. Din lista ofertelor 
primite pentru programul de privatizare a Sidex Galaţi, FPS a ales firma ameri-
cană Fieldstone, care are ca potenţial cumpărător un producător metalurgic 
italian Marcegaglia. 

Restructurarea combinatului a intrat în anul 2000 într-o nouă etapă. Pasă 
in prezent, dintr-un total de 33.580 de salariaţi (personal aflat la Sidex şi înainte 
de 1990) au fostdisponibilizaţi în anul 1999 doar 5.000 de angajaţi. deşi în pe-
rioada 1990-1991 s-au închis mai multe capacităţi de producţie. La sfârşitul 
anului 2000 şi începutul anului 2001, în cadrul programului RICOP se vor face 
alte 5.000 de disponibilizări.. În 1999. Sidex a produs 3,2 milioane tone oţel 
brut, aceasta fiind cea mai mică producţie din ultimii zece ani. 

4.Roman Braşov 
Datorii 

 Penalităţi pentru plata cu întârziere a datoriilor la buget .500 miliarde 
lei 

 La asigurări de sănătate: 101 miliarde lei 

 La Autoritatea Rutieră Română: 35 miliarde lei 

 La Bugetul asigurărilor sociale: 625 miliarde lei 
Compania a livrat 100 de autocamioane la Ministerul de Interne şi 120 la 

Ministerul Apărării Naţionale. În contul datoriilor la bugetul de stat, în valoare 
de 270 miliarde lei. Pentru acoperirea integrală a datoriei, societatea mai trebu-
ie să livreze către cele două ministere încă 200 de camioane. 

FPS a virat în contul societăţii, la sfârşitul anului trecut, 100 de miliarde 
lei pentru majorarea capitalului social. Banii vor fi folosiţi pentru finanţarea pro-
ducţiei de autocamioane destinate vânzării în sistem leasing şi pentru continu-
area programului de realizare a motoarelor în sistem Euro 2. 

Firma face parte din categoria agenţilor economici care ar trebui cedaţi 
companiei Scania, în contul datoriei pe care statul român o are către Suedia. 
Negocierile dintre partea română şi cea suedeză s-au împotmolit, existând ne-
clarităţi în privinţa sumei pe care România o are de achitat. 

O bună parte din activele productive au fost excluse de la privatizare. f i-
ind trecute în patrimoniul regiilor autonome. Privatizarea societăţilor comerciale 
trecute în patrimoniul Fondului Proprietăţii de Stat s-a desfăşurat lent şi a cu-
prins cu preponderenţă întreprinderi mici şi mijlocii. S-au înregistrat totuşi pro-
grese în definirea mai exactă a domeniului public şi s-a precizat cadrul în care 
active aparţinând domeniului public al statului pot fi exploatate în regim privat 
prin concesionare O bună parte din regiile autonome au fost reorganizate ca 
societăţi naţionale, deschizându-se astfel calea privatizării lor. De asemenea, 
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s-a flexibilizat cadrul normativ şi s-a descentralizat decizia în privatizare. În 
consecinţă, în anul 1999 numărul de contracte de privatizare încheiate a fost 
cu 10% mai mare decât media anilor 1996-1998. O creştere şi mai importantă 
s-a produs la nivelul vânzărilor de întreprinderi mijlocii şi mari, capitalul social 
privatizat în cazul acestora fiind cu 55% mai mare decât în anul 1998. Privati-
zarea unor mari societăţ naţionale (Automobile DACIA Piteşti, Astra Vagoane 
Arad, Şantierul Naval Galaţi) a atras interesul investitorilor străini. De aseme-
nea, prin vânzarea a 35% din acţiunile ROMTELECOM s-a deschis calea pri-
vatizării unor servicii publice organizate anterior ca regii autonome. În strategia 
economică pe termen mediu a României, din februarie 2000, prezentată în ve-
derea aderării la Uniunea Europeană, se prevăd măsuri concrete şi termene 
precise privind privatizarea în perioada ce urmează. 

Obiective pe termen mediu – Pornind de la stadiul atins în procesul de 
privatizare de la cadrul instituţional existent şi ţinând seama de experienţa do-
bândită pe parcursul derulării procesului, principalul obiectiv pe termen mediu 
este încheierea privatizării în anul 2003. Atingerea acestei obiectiv presupune: 

 încheierea privatizării societăţilor aflate în portofoliul FPS până la 
sfârşitul anului 2001; 

 privatizarea societăţilor naţionale aflate în subordinea ministerelor 
economice, a serviciilor de utilitate publică precum şi a altor societăţi 
ce vor rezulta din reorganizarea regiilor autonome până la sfârşitul 
anului 2003. 

Privatizarea societăţilor comerciale aflate în portofoliul FPS-FPS mai de-
ţine în portofoliu un număr de societăţi comerciale cu participaţii ce variază de 
la mai puţin de 5% din acţiuni la 100%. De aceea: 

 se va privatiza un număr de 2300-2500 de societăţi pe parcursul anu-
lui 2000 şi prima parte a anului 2001. Această măsură este realistă ţi-
nând seama de performanţele medii ale FPS din ultimii ani. 

 se va acorda prioritate materializării contractelor în loc de a considera 
prioritare criterii precum recuperarea integrală a datoriilor acumulate 
de societatea privatizată sau angajamentele asumate de cumpărător 
privind investiţiile şi păstrarea locurilor de muncă; 

 se va asigura continuitatea instituţională, în sensul că nu se preconi-
zează schimbări importante ale cadrului legislativ sau organizatoric al 
procesului de privatizare; 

 se vor iniţia măsuri organizatorice sau schimbări minore ale unor re-
glementări ce pot contribui la depăşirea unor blocaje actuale (de 
exemplu: chestiuni legate de soluţionarea litigiilor In care este antre-
nat FPS, simplificarea procedurilor de privatizare şi a procesului de 
negociere, întocmirea documentaţiilor pentru privatizare etc.); 

 în cadrul acordului PSAL încheiat cu Banca Mondială, în acest sens, 
va fi demarat programul de privatizare a unor întreprinderi mari prin 
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intermediul agenţiilor de privatizare! Până în anul 2002 vor fi privatiza-
re 64 de mtreprinderi mari, între care SIDEX Galaţi, Tractorul Braşov, 
ALRO Slatina* Antibiotice laşi, ROMVAG Caracal etc.; 

 se va încheia pregătirea pentru desfiinţarea FPS în primul semestru al 
anului 2001; 

 se va prelua de către Ministerul Finanţelor. În al II-lea semestru al 
anului 2003 - atât portofoliul rezidual al FPS, cât şi obligaţiile contrac-
tuale ale acestuia şi va continua privatizarea /lichidarea întreprinderi-
lor rămase neprivatizate: 

 se va asigura izolarea întreprinderilor cu probleme preluate de Minis-
terul Finanţelor de la FPS. În cazul în care privatizarea/lichidarea 
acestora se prelungeşte, pentru a evita ca problemele financiare să 
se răspândească spre restul economiei: 

 se va asigura o finanţare corespunzătoare a programelor de privatiza-
re/lichidare a întreprinderilor preluate de Ministerul Finanţelor. 

Privatizarea societăţilor comerciale aflate în subordinea ministerelor -
Procesul de privatizare a societăţilor comerciale aflate în subordinea ministere-
lor a început odată cu vânzarea de către stat a 35% din acţiunile depuse de 
ROMTELECOM In prezent, ministerele au dreptul legal de a organiza, supra-
veghea şi încheia contracte de privatizare, fapt ee asigură calea unor importan-
te privatizări pentru următorii ani. Între cele mai importante privatizări din 
această categorie se află în curs de desfăşurare privatizările unor companii 
naţionale, cum sunt: compania naţională de petrol PETROM, societatea naţio-
nală a tutunului SNTR şi liniile aeriene TAROM. 

Privatizarea unităţilor publice – Prima etapă de restructurare a companiei 
naţionale de electricitate CONEL, prin separarea activităţilor de producţie, 
transport şi distribuţie s-a încheiat. O restructurare similară este în curs de pre-
gătire şi pentru societatea naţională de gaze ROMGAZ. Pentru ambele dome-
nii s-au constituit autorităţi de reglementare a serviciilor publice. În acest fel se 
încheie, practic, pregătirea pentru privatizare a utilităţilor publice în această di-
recţie:  

 se vor privatiza primele societăţi de distribuţie şi producţie a electrici-
tăţii în cursul anului 2000; 

 va începe procesul de privatizare în domeniul gazelor naturale în anul 
2001. 

Privatizarea societăţilor care nu fac parte din patrimoniul FPS va fi extin-
să şi accelerată. În acest sens: 

 se va urgenta procesul de transformare a unor regii autonome în so-
cietăţi comerciale, în special la nivelul autorităţilor locale, unde acest 
proces este întârziat: 
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 se va stabili criterii clare şi riguroase pentru încadrarea unor societăţi 
în categoria „companie naţională de importanţă strategică" pentru a 
evita extinderea nejustificată a acestui concept; 

 se vor clarifica procedurile de privatizare a „companiilor naţionale", în 
care statul îşi propune să păstreze pachetul de control sau o acţiune 
de aur, care să-i asigure drept de veto asupra anumitor decizii; 

 se va adopta un cadru de reglementare corespunzătoare pentru pre-
venirea abuzului de poziţie de monopol, tipic pentru utilităţile publice. 



CAPITOLUL 3 
INFLUENŢA RESTRUCTURĂRII ÎN PROCESUL DE 

FINANŢARE A AGENŢILOR ECONOMICI  

3.1. Cadrul legal al restructurării: evoluţie şi deziderate pentru 
asigurarea cu resurse financiare ale agenţilor economici 

Restructurarea unităţilor economice reprezintă un proces extrem de ac-
tual şi de important. De restructurare este legat însuşi procesul de privatizare. 
Prin această prismă, restructurarea poate fi privită fie ca o condiţie şi/sau fază 
premergătoare actului de transfer al proprietăţii, de care răspunde însuşi ofer-
tantul-vânzător, fie ca o fază postprivatizare. care intră în atribuţiile noului pro-
prietar. 

Restructurarea presupune elaborarea şi aplicarea unui cadru legislativ 
corespunzător, care să creeze premisele pentru restructurarea şi funcţionarea 
fiecărei componente a sistemului economic şi a ansamblului acestuia. 

În perioada 1990-2000 Parlamentul şi Guvernul României au elaborat şi 

adoptat numeroase legi, ordonanţe şi hotărâri care au avut o influenţă puterni-
că asupra restructurării activităţii economice, în general, şi a înterprinderilor în 
special. 

Prin legile nr 15 şi 31/1990 au fost reorganizate unităţile economice de 
stat în regii atitonome şi societăţi comerciale. Practic au fost statutaic şi rapid 
eplicate criteriile şi principiile normativ juridice şi economice al „corporatizării" 
societăţilor cu capital de stat. proces care în alte ţări central şi est europene a 
fost cu mult mai lent. 

Legea nr. 15/1990 limitează posibilitatea subvenţionării de la buget a în-
treprinderilor nerentabile. Ea conţine, de asemenea, prevederile care au lansat 
programul de privatizare al guvernului, definind şi modalităţile de închiriere, 
concesionare şi arendare a activelor din patrimoniul întreprinderilor de stat Da-
torită lipsei unor criterii suficient de clare şi precise, au fost constituite, ca regii 
autonome, o serie de unităţi care puteau fi organizate în societăţi comerciale 
de la început 

Aplicarea legii 15/1990 într-un termen foarte scurt a avut numeroase in-
fluenţe negative asupra activităţii economice 

În primul rând. prin această lege s-au desfiinţat centralele şi ministerele, 
constituite pe ramuri industriale. Unităţile economice nou constituite nu au fost 
în stare să preia şi, mai ales să realizeze la un nivel corespunzător atribuţiile şi 
competenţele ce le-au fost acordate în materie de conducere strategică. Astfel, 
a fost ruptă legătura firească între nivelul de conducere macro si microecono-
mică. 
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Centralele nu au fost înlocuite cu alte forme de conducere Ori, în ţările 
cu economie de piaţă, într-o serie de ramuri cu procese de producţie complexe 
funcţionează mari unităţi numite holdinguri, corporaţii, trusturi care asigură 
conducerea strategică a activităţii economice a unităţilor componente. 

În al doilea rând, invocându-se necesitatea de a desfiinţa monopolul 

unor mari întreprinderi integrate şi de a rentabiliza fiecare subunitate compo-
nentă în baza Legii 15/1990, a avut loc un intens proces de dezmembrare a 
unor intreprinderi fără să se ţină seama de principiul economiei de scară, de 
legăturile tehnico-economice din cadrul acestor unităţi. Astfel, s-a produs, trep-
tat, o desprindere din cadrul firmelor (mari şi mijlocii) a unor activităţi importan-
te fie de producţie, fie de servicii (de proiectare, de marketing, de import-
export, de reparaţii). Ca urmare, au fost rupte legăturile normale de producţie şi 
de cooperare, iar economia românească a fost structurată într-un număr mare 
de unităţi slabe din punct de vedere economic. 

Crearea de societăţi mixte în general, a celor cu capital străin în special, 
ridică o serie de probleme vizând evaluarea aportului capitalului în natură de 
către investitorii străini. Nu puţine au fost cazurile de supraevaluare pentru 
asigurarere pachetului de control. În realitate tehnologiile aduse fiind sub va-
loarea înscrisă ca aport de capital O bună parte a.aportului sub formă de know-
how sau alte investiţii imateriale nu-şi justifică practic aportul valoric la forma-
rea capitalului social al societăţii mixte. Alte neajunsuri sunt legate de existenţa 
unor discrepanţe şi decalate, in timp dintre capitalul subscris şi cuantumul capi-
talului vărsat de către acţionarii străini, care uneori nu-şi mai respectă angaja-
mentele de aport real de capital, deşi se bucura de prerogative de jure ale unei 
participări majoritare la acţiunile societăţii, fără ca aceasta să fie onorată. 

Legea nr. 77/1994 se referă la un tip deosebit de societate mixtă în Ro-
mânia, cea în care acţionarul apare persoana juridică cunoscută uzual sub 
numele de PAS (programul acţiunilor salariaţilor şi managerilor), reprezentând 
salariaţii unităţii alături de capitalul de stat şi cel privat român şi străin. Proble-
ma încă nesoluţionată în acest caz se referă la fluidizarea procesului decizio-
nal, în cadrul unui acţionariat disipat, şi la regimul circulaţiei acţiunilor pe piaţa 
secundară a capitalului. 

Problematica pe care o ridică economia societăţilor mixte cu capital stră-
in este de o importanţă majoră pentru profilarea structurii economiei româneşti 
în perspectivă şi evitarea situaţiei în care ar fi posibili transformarea mai mult 
sau mai puţin cuprinzătoare a economiei naţionale într-o sursă de factori pri-
mari de producţie şi piaţă de desfacere. 

Participarea capitalului străin la restructurarea economiei româneşti nu 
poate fi realizată decât în condiţiile în care acest capital impulsionează creşte-
rea pieţei interne, concomitent cu promovarea exporturilor. 

În cadrul procesului de restructurare, care s-a intensificat în ultimul timp, 

există: tendinţa generală de a continua procesul de dezmembrare a firmelor cu 
mari dificultăţi financiare, inclusiv a unor mari regii autonome motivaţia fiind cea 
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a rentabilizării prin înlăturarea activităţilor cu pierderi şi promovare, centrelor de 
profit, precum şi cea a creării, în cadrul tuturor ramurilor, a unui mediu concu-
renţial sănătos. 

Prin Hotărârea Guvernului privind ramurile şi domeniile în care funcţi-
onează regii autonome de interes naţional, art. 1-56 din 10 iulie 1993 pri-
vind ramurile şi domeniile în care funcţionează regiile autonome de interes 
naţonal, nr. 266 din 10 iulie 1993, au fost restrânse activităţile economie în 
care se organizează aceste unităţi. 

Întrebarea este dacă în toate cazurile asemenea acţiuni sunt suficiente, 
corespund obiectivelor fixate şi dacă ele concordă cu principiile reale de raţio-
nalitate economică şi cu tendinţele actuale pe plan mondial. 

Pe lângă faptul că sistemul instituţional este incomplet, pe linia setului 
trebuincios de reglementări şi de restricţionări, rămânând pete albe pe harta 
regulilor economiei de piaţă, problemă gravă care sporeşte vidul instituţional 
din ţara noastră constă în neaplicarea unor reglementări sau/şi în deficienţele 
care persistă în aplicarea normelor, reglementărilor şi regulilor, datorită lipsei 
de responsabilitate, toleranţei în înfăptuirea actului de justiţie pentru încălcarea 
regulilor. 

În anul 1993, ca legislaţie legată de procesul tranziţiei către economia de 
piaţă, se remarcă acte ale Guvernului României referitoare la disciplina finan-
ciară a agenţilor economici cu capital integral sau majoritar de stat, la incapaci-
tatea de plată a agenţilor economici şi la restructurarea activităţii regiilor auto-
nome şi anume:  

 Hotărârea de Guvern nr. 83 din 26.02.1993 privind unele măsuri pri-
vind întărirea disciplinei financiare la agenţii economici cu capital inte-
gral sau majoritar de stat (având în vedere îndeosebi aspecte legate 
de conturile prin care se derulează operaţiunile curente şi de investiţii 
sau conturile prin care se desfăşoară operaţiuni cu valută); 

 Ordonanţa de Guvern nr. 15 din 9.08.1993 privind unele măsuri pen-
tru restructurarea activităţii regiilor autonome – act în care sunt delimi-
tate pe baza a trei criterii regiile autonome care îşi vor păstra acest 
statut de cele care vor fi reorganizate. In funcţie de obiectul lor de ac-
tivitate, parţial sau total în societăţi comerciale; în cadrul acestui pro-
ces capătă importanţă operaţiunile legate de bunurile proprietate pu-
blică (delimitare, concesionare, închiriere. investiri şi dezafectare): 

 Ordonanţa de Guvern nr. 23 din 25.08.1993 privind unele măsuri de 
redresare şi soluţionare a cazurilor de incapacitate de plată a agenţi-
lor economici. 

Interesul în ceea ce priveşte atât restructurarea, cât şi disciplina fi-
nanciară, rămâne la un nivel constant în anii următori (cel puţin din punct 
de vedere legislativ !). publicându-se: 
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 Ordonanţa de Guvern nr. 18 din 21.01.1994 privind măsuri pentru în-
tărirea disciplinei financiare a agenţilor economici; 

 Ordonanţa de Guvern nr. 13 din 31.01.1995 privind unele măsuri de 
accelerare a procesului de restructurare al regiilor autonome şi socie-
tăţilor comerciale cu capital majoritar de stat, de întărire a disciplinei 
financiare şi de îmbunătăţire a decontărilor în economie: 

 Hotărârea de Guvern nr. 172 din 27.03.1995 pentru aprobarea Nor-
melor de aplicare a prevederilor Ordonanţei de Guvern nr. 13/1995 
privind unele măsuri de accelerare a procesului de restructurare ai 
regiilor autonome şi societăţilor comerciale cu capital majoritar de 
stat. de întărire a disciplinei financiara şi de îmbunătăţire a decontări-
lor în economie. 

In ceea ce priveşte ultimele două acte, acestea împreună vor să consti-
tuie instrumente de corectare a situaţiei acelor regii autonome şi societăţi co-
merciale cu capital majoritar de stat, care înregistrează pierderi, fluxuri negati-
ve, plăţi reastante sau nu au piaţă de desfacere pentru utilizarea corespunză-
toare a capacităţilor de producţie existente şi a căror activitate afectează des-
făşurarea normală a proceselor din economie, instituind ca literă de lege obli-
gativitatea desfăşurării întregii activităţi în condiţii de profitabilitate, echilibru 
financiar şi capacitate de plată, pe baza bugetelor de venituri şi cheltuieli, 
aprobate potrivit prevederilor legale. 

În acest scop se va institui pentru acei agenţi economici un regim special 

de supraveghere economico-financiară, având ca scop: 
1. realizarea unui flux financiar pozitiv; 
2. reducerea şi, în final, eliminarea plăţilor restante şi încasarea creanţe-

lor; 
3. desfăşurarea unei activităţi economice profitabile şi reducerea solicită-

rilor privind finanţarea din fonduri publice. 
În acelaşi text se găsesc referiri la proceduri de conciliere cu creditorii 

reprezentând regii autonome şi societăţi comerciale cu capital majoritar de stat, 
la reeşalonarea datoriilor restante la data de 31.12.1994 şi a celor scadente în 
semestrul 1/1995 către băncile comerciale cu capital majoritar de stat, acorda-
rea de noi credite bancare, în limita nivelului prevăzut de programele de re-
structurare şi redresare financiare aprobate şi nu în ultimul rând la amânări şi 
eşalonări referitoare la plata impozitelor şi taxelor datorate bugetului de stat şi 
bugetelor locale, precum şi amânări, eşalonări, reduceri şi scutiri de majorări 
de întârziere calculate pentru neplata în termen a acestora, datorate şi 
neplâtke până la 31 decembrie 1994. 

În fapt, această ordonanţă (Ordonanţa de Guvern nr. 13/1995) dezvolta-
tă prin normele de aplicare aprobate după mai puţin de două luni, vrea a reali-
za un veritabil instrument de analiză a situaţiei acelui segment public din eco-
nomie prin acea obligativitate pentru agenţii economici de a realiza acele studii 
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de restructurare (care cuprind, pe de o parte, prezentarea agenţilor economici 
şi propuneri privind restructurarea activităţii, dar pe de altă parte şi analiza dia-
gnostic şi rezultatele activităţii economico-financiare a agenţilor economici în 
capitole separate). 

Un alt aspect important al acestei ordonanţe îl reprezintă constituirea 
unui foac de redresare financiară la dispoziţia Guvernului, cu următoarele des-
tinaţii: 

1. acordarea facilităţii prevăzute la art. 22 lit.b) personalului disponi-
biîizat, conform programelor de restructurare şi redresare financiară aprobate; 

2. acordarea de credite fără dobândă regiilor autonome şi societăţilor 
comerciale cu capital majoritar de stat, consumatori de energie electrică şi ga-
ze naturale, aflaţi în incapacitate de plată şi care pot demonstra că au luat toa-
te măsurile necesare pentru a-şi îmbunătăţi situaţia financiară: la selectarea 
agenţilor economici mai sus menţionaţi se va ţine seama şi de importanţa eco-
nomico-socială a acestora. 

Anul 1997 se remarcă prin schimbări în legislaţie referitoare la diminua-
rea blocajului financiar prin Ordonanţa de Urgenţa a Guvernului nr. 10 din 
19.04.1997 cu privire la diminuarea blocajului financiar şi a pierderilor din eco-
nomie, prin intermediul căreia se delimitează câteva instrumente de plată ga-
rantate, şi anume cambia, biletul la ordin, cecul, forfetarea sau factoringul. Ul-
timii doi termeni reprezintă, în genere, aspecte diferite ale aceluiaşi procedeu: 
preluarea creanţelor generate de o tranzacţie dintre două plăţi de către un terţ, 
după, în primul caz sau înainte de efectuarea tranzacţiei în al doilea caz; sunt 
prevăzute ca instrumente de achitare a obligaţiilor de plată, următoarele: 

1. compensaţiile datoriilor nerambursate la scadenţă, ale regiilor auto-
nome şi societăţilor comerciale cu capital integral sau majoritar de stat: 

2. conversia datoriilor nerambursate la scadenţă, ale societăţilor mai sus-
menţionate. În acţiuni sau părţi sociale, acestui ultim procedeu dându-i-se o 
importanţă specială în prezenta ordonanţă. 

În temeiul aceleiaşi ordonanţe se abrogă Ordonanţa de Guvern nr. 
13/1995 aprobată şi modificată prin Legea nr. 119/1995. 

În acelaşi an, este probată Ordonanţa de Guvern nr. 30/1997. privind 
reorganizarea regiilor autonome al cărei punct central îl constituie programele 
de reorganizare ale regiilor autonome şi consecinţele aplicării acestora şi anu-
me: 

 pe baza acestor programe de restructurare vor putea fi luate măsuri 
de reorganizare sau dizolvare şi lichidare prin vânzare de active după 
caz de către autorităţile administraţiei publice centrale sau locale, sub 
autoritatea cărora aceste regii îşi desfăşoară activitatea; 

 societăţile comerciale pe acţiuni rezultate în urma organizării regiilor 
autonome, având ca obieci activităţi de interes public naţional vor fi 
denumite companii naţionale sau societăţi naţionale, după caz, şi vor 
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fi supuse procesului de privatizare: în cazul finalizării privatizării statul 
va păstra un pachet de acţiuni sau poate opta pentru păstrarea acţiu-
nii nominative de control; 

 pentru acele regii autonome pentru care s-a decis reorganizarea ca 
societăţi comerciale, există posibilitatea divizării acestora, societăţile 
comerciale rezultate preluând drepturile şi obligaţiile regiilor-mamă. 

În cadrul art. 6 şi 7 se fac referiri la destinaţiile sumelor rezultate din ce-
sionarea acţiunilor/părţilor sociale deţinute de către acţionari/asociaţi (ministere 
de resort, autorităţi ale administraţiei publice locale, FPS), respectiv din dizol-
varea, lichidarea regiilor autonome; astfel, în primul caz, o cotă de 20% se var-
să la bugetul de stat sau la bugetele locale, după caz, o altă cotă de 30% se 
varsă la Fondul special de dezvoltare aflat la dispoziţia Guvernului, iar 60% se 
va lăsa la dispoziţia societăţilor comerciale privatizate, cu titlu gratuit, pentru a 
fi utilizate în următoarea ordine de preferinţă: 

a) stingerea datoriilor şi a dobânzilor sau penalităţilor aferente, după caz, 
preluate de respectiva societate comercială prin actul administrativ individual 
de reorganizare a regiei autonome din care a rezultat; 

b) finanţarea investiţiilor în curs de execuţie, atribuite prin actul adminis-
trativ individual de reorganizare a regiei autonome din care a rezultat; 

c) întregirea fondului propriu de mijloace circulante. 
Tot o cotă de 20% va fi vărsată la Fondul special de dezvoltare, aflat la 

dispoziţia Guvernului şi în cazul dizolvării sau lichidării regiilor autonome, 80% 
constituind venit la bugetul de stat sau bugetele locale, după caz 

3.2.Tipologia proceselor de restructurare şi relaţia cu finanţarea 
ia nivel microeconomic 

Restructurarea este un proces complex ce trebuie definit şi tratat nu du-
pă o schemă unică, ci în mod diferenţiat, în funcţie de anumite obiective şi cri-
terii cuprinse în strategia dezvoltării economice; de amploarea sau mărimea 
firmei ce face obiectul restructurării; de potenţialul economic, tehnologic şi ma-
nagerial disponibil; de vocaţia (responsabilitatea şi capacitatea) celui care efec-
tuează restructurarea. 

După părerea mai multor specialişti, în primii trei ani de tranziţie, în Ro-
mânia s-a omis sau s-a uitat „problema importantă" a restructurării, întârziindu-
se nepermis de mult, ceea ce a dus economiei mari prejudicii. 

Pentru ţara noastră, apare clar, de exemplu, că restructurarea în cazul 
societăţilor industriale mari trebuie să se facă înainte de privatizare, întrucât 
încă nu există capitalul disponibil, românesc sau străin, să cumpere astfel de 
întreprinderi. 

În alte situaţii, mai ales la întreprinderile mici şi, în măsură mai mică, la 
cele mijlocii, restructurarea se poate realiza cu succes după privatizare. 
Instrumeatarea restructurării postprivatizare este demarată în cadrul multor 
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contracte de vânzare-cumpărare a acţiunilor, prin includerea de către FPS a 
unor clauze pentru investitorul strategic, referitoare la obligativitatea realizării 
unui anumit volum de investiţii la societatea cumpărată. 

Restructurarea anteprivatizare a societăţilor cu capital majoritar de stat 
urmează să fie realizată de către FPS, în strânsă colaborare cu alte instituţii 
guvernamentale îndreptăţite. Această intervenţie a statului în restructurare vi-
zează un dublu scop: eficieatizarea şi privatizarea societăţilor. 

În funcţie de caracterul general al restructurării întreprinderii, se pot dis-
tinge două mari tipuri şi anume: 

 organizatorico-financiară care cuprinde: asocierea cu participaţiune la 
societăţi producătoare de bunuri şi servicii complementare; integrarea 
sau asocierea cu furnizorii de materii prime, semifabricate, energie şi 
combustibil sau cu unităţi de desfacere şi bancare; asocierea cu firme 
străine; asigurarea unor reţele proprii de magazine în ţară şi străinăta-
te; vânzarea materialelor din stoc fără mişcare şi a unor active dispo-
nibile; reducerea creditelor bancare şi implicit a dobânzilor, prin alege-
rea altor surse de finanţare etc. 

 tehnologică în care se include: perfecţionări şi înnoiri ale tehnologiilor 
şi produselor de fabricaţie pentru îmbogăţirea sortimentelor, în con-
cordanţă cu cerinţele de schimbare ale pieţei; dezvoltarea unor centre 
uzinale proprii de cercetare; informatizarea proceselor şi activităţilor şi 
eliminarea redundanţelor informaţionale. 

La aceste două mari tipuri, se asociază în mod complementar ; specific 
restructurarea managerială. 

După criteriul tipul de surse de finanţare a restructurării societăţile co-
merciale cu capital majoritar de stat, de regulă, se pot distinge: surse proprii, 
surse alocate de FPS şi credite bancare. Trebuie amintit faptul că sunt puţine 
cazurile în care FPS-ul a finanţat restructurarea. 

Pentru cea mai mare parte a cazurilor, se constată situaţia în care, unită-
ţile au nevoie, pe lângă efortul financiar propriu de restructurare, şi de spijinul 
din partea FPS. In general, este vorba de societăţi care realizează profit, dar a 
căror situaţie în viitor nu poate fi menţinută sau îmbunătăţită fără restructurare 
şi fără spijinul respectiv care vine să completeze „masa critică" a investiţiei. 

După provenienţa bunurilor investiţionale, fondurile de restructurare se 
pot cheltui pentru maşini şi utilaje din ţară, din import sau din ambele categorii. 

În general se observă, tendinţa, îndeosebi la societăţile cu un grad avan-
sat de tehnicitate a activităţilor de producţie, de a recurge la utilaje achiziţiona-
te din import, uneori aceasta făcându-se chiar cu prea mare uşurinţă. 

Dacă în analiză se adoptă criteriul eficienţei economice, atunci vom pu-
tea constata unele cazuri de alocare a fondurilor de restructurare a societăţilor: 

 cu pierderi (îndeosebi în agricultură. AGRMEC-uri, avicole, unele uni-
tăţi constructoare de maşini, în industria uşoară, metalurgie şi chimie); 
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 cu profitabilitate scăzută sau zero, la care datoriile depăşesc cu mult 
creanţele, mai ales pentru cele din industria prelucrătoare; 

 cu profitabilitate medie asupra cărora însă planează riscul pierderii 
iminente de performanţă (se află sub permanenta ameninţare a bloca-
jului financiar). 

Fondurile de restructurare sunt alocate pentru revigorarea şi diversifica-
rea atât a producţiei interne cât şi a celei pentru export, în condiţiile în care ur-
măreşte satisfacerea unei cereri tot mai diversificate. De regulă, cele mai multe 
fonduri de restructurare se alocă situaţiilor în care producţia internă este mai 
mare decât producţia pentru export, dar nu puţine sunt şi cazurile în care se 
încurajează societăţi la care cea mai mare parte a producţiei este destinată 
exportului. 

Din punct de vedere al poziţiei concurenţiale pe piaţă, restructurările au 
fost sprijinite financiar pentru societăţile comerciale care: 

 au o poziţie de monopol (îndeosebi în construcţiile de maşini); 

 au un număr scăzut de concurenţi reali sau potenţiali; ; 
 întâmpină o concurenţă puternică, din partea unor întreprinderi din ţa-

ră şi/sau străinătate. 
În cazul societăţilor cu poziţie de monopol este important să se urmă-

rească modul în care sunt utilizate fondurile de restructurare ale FPS-ului, ast-
fel încât să nu conducă la perpetuarea unui monopol distorsionat şi ineficient 
atât în sectorul de stat cât şi în cel privat Din punct de vedere al evoluţiei nu-
mărului de salariaţi, restructurările au ca efect: 

 reducerea numărului de angajaţi; 

 menţinerea quasiconstantă a personalului existent înainte de restruc-
turare; 

 creşterea numărului de angajaţi. 
Cele mai frecvente sunt primele două cazuri, în majoritatea unităţilor pro-

cesul de restructurare incluzând micşorarea cadrelor salariale îndeosebi la unită-
ţile supradimensionate. Un alt aspect care ţine de restructurarea forţei de muncă 
se referă la cheltuieli pentru ridicarea gradului de pregătire profesională. 

FPS-ul a acordat fonduri de restructurare unui număr semnificativ de uni-
tăţi care, după dimensiunea capitalului şi al numărului de angajaţi, se împart în: 

 societăţi mici, cu până la 500 de salariaţi şi 1,5 miliarde lei capital social; 

 societăţi mijlocii, cu până la 1500 salariaţi şi 3 miliarde lei capital social; 

 societăţi mari, cu peste 1500 de salariaţi şi peste 3 miliarde capital 
social. 

Strategia restructurării după acest criteriu a încercat o echilibrare între di-
feritele categorii de societăţi combinate cu un sistem de priorităţi care au situat 
în prim-planul sprijinului financiar societăţi cu importanţă deosebită pentru eco-
nomia românească în ansamblul ei şi pentru export sau cu un puternic efect 
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favorabil de propagare. Oricum, volumul cel mai mare al fondurilor de restruc-
turare a fost acordat marilor unităţi din industrie şi agricultură. 

În cadrul FPS strategia restructurării finanţelor unităţilor economice a 
urmărit acordarea fondurilor într-o singură tranşă, la cea mai mare parte a so-
cietăţilor comerciale şi în mai multe tranşe, pe mai mulţi ani, îndeosebi pentru 
societăţile de talie mare. Ca mărime, fondurile de restructurare de la FPS, con-
venţional ar putea fi grupate în: 

 fonduri mici până la 600 milioane lei; 
 fonduri medii până la 2,5 miliarde lei; 

 fonduri mari peste 2,5 miliarde lei. 
 Profunzimea restructurării a fost direct proporţională cu mărimea fondu-

rilor. 
Restructurarea firmelor cuprinde o tipologie diversificată de obiective. 

Aceste obiective pot fi clasificate in două mari categorii: 
a) Din prima mare categoric fac parte cele referitoare la procesul de in-

tegrare sau de sciziune (desprindere) a diferitelor activităţi din cadrul firmelor 
(în procesul de acomodare la evoluţia sau la cerinţele pieţei şi în raporturile lor 
cu alţi operatori de piaţă). Aici sunt cuprinse trei tipuri de decizii operaţionale: 

 externalizarea (eliminarea) acelor activităţi care provoacă pierderi sau 
care nu se mai încadrează în viitorul său profit; 

 internalizarea (asimilarea) unor noi activităţi (prin fuziune, absorbţie, 
etc.) care au perspective de a se impune pe piaţă şi de a contribui la 
creşterea gradului de competitivitate a firmei; 

 păstrarea, consolidarea şi/sau dezvoltarea activităţilor profitabile şi 
care oferă şanse de a contribui.la consolidarea poziţiei competitive a 
firmei pe pieţele naţionale şi internaţionale: 

b) Din cea de-a doua mare categorie de obiective fac parte cele care pri-
vesc reconsiderarea activităţilor firmei în scopul ridicării performanţelor econo-
mice. Dintre acestea pot fi menţionate: retehnologizarea proceselor şi înnoirea 
produselor; modernizarea managementului, introducerea de noi scheme stra-
tegice şi de organizare; adaptarea structurii ocupaţiilor Ia restructurările opera-
bile ale firmei: modificarea mecanismelor, şi fluxurilor financiare şi valorice prin 
responsabilizrea gestiunii unor compartimente şi descentralizarea deciziilor în 
cadrul firmei. 

 
Restructurarea prin vânzare de active 
Vânzarea de active reprezintă, după părerea noastră, o formă hibridă în-

tre restructurare şi privatizare întrucât: 
Cumpărătorul activului persoană fizici sau juridică privată transferă bu-

nuri din sectorul de stat în cel particular, mărind dimensiunea acestuia. 
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Vânzătorul de activ, prin sumele încasate poate face noi investiţii sau 
plăţi credite la obiective investiţionale anterior începute, astfel înconjurându-se 
procesul restructurării, al capitalizării şi redresării financiare. 

Vânzarea de active generează importante surse adiţionale interne de fi-
nanţare a restructurării pentru societăţile comerciale, cu capital de stat alături 
de alte surse de finanţare cum ar fi amortismentele şi profitul reinvestit. 

În situaţia anumitor societăţi comerciale, vânzarea de active devine o 
obligaţie, ca urmare a unei hotărâri judecătoreşti definitive şi a unui titlu execu-
toriu. 

Toate vânzările de active, având în vedere dimensiunea lor valorică (de 
la câteva sute de milioane la câteva miliarde de lei) ax trebui considerate ca 
adevărate privatizări şi incluse în numărul de privatizări realizate pe baza altor 
metode, fără nici o rezervă. 

 
Restructurarea prin crearea de societăţi „mixte" 
Crearea unei societăţi mixte din România capătă conotaţia unirii unor 

factori complementari de producţie ai diferiţilor proprietari, pentru a realiza pro-
duse şi servicii la niveluri de eficienţă sporită. 

Acest tip de restructurare are o complexitate deosebită întrucât vizează 
numeroase aspecte interdependente legate de: 

 schimbarea structurii şi regimului de proprietate, prin funcţionarea 
unui acţionariat specific de persoane fizice şi juridice române şi/sau 
străine, cu capital de stat şi/sau privat; 

 îmbunătăţiri de natură tehnologică; creşterea competitivităţii potrivit 
cerinţelor pieţei interne şi externe; 

 redresarea financiară a societăţii cu participaţiune, prin încasarea de 
dividende de la societatea mixtă; 

 schimbarea calităţii managementului, a organizării şi conducerii stra-
tegice; 

 acumularea de capital şi dezvoltarea pieţei secundare a capitalului; 

 restructurarea forţei de muncă. 
Caracterul mixt al societăţii este conferit de faptul că la acesta pot parti-

cipa capitaluri de stat şi privat din ţară şi din străinătate. 
În această accepţiune, societăţile cu capital românesc şi străin capătă o 

particularitate impusă din cel puţin următoarele motive: 

 participarea capitalului străin se poate afla !n convergenţă sau diver-
genţă nu atât cu interesele microeconomice ale societăţii mixte res-
pective, dar mai ales cu cele la nivel de ramură şi macroeconomice 
ale României, pe termen mediu şi lung: 

 capitalul străin sub forma investiţiilor directe, poate constitui un impor-
tant factor al acumulării în România, al transferului tehnologic, de 
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scheme manageriale de know-how moderne, ceea ce contribuie la re-
lansarea unei creşteri durabile în ţara noastră; 

 acordarea de facilităţi capitalului străin în economia românească tre-
buie coroborată cu avantajele directe şi imediate pe care acesta le 
generează mediului economic naţional, astfel încât să se evite even-
tualele discrepanţe şi distorsiuni. 

Efectele restructurative ale creării de societăţi mixte se concretizează 
într-o serie de forme printre care cele mai importante sunt: 

 atragerea unui volum însemnat de capital pentru modernizarea şi re-
tehnologizarea practic în toate domeniile de activitate; 

 asigurarea unui management performant, creşterea productivităţii 
muncii, a competitivităţii şi eficienţei economice în general; 

 asigurarea cu comenzi a producţiei, pe bază de documentaţie tehnică 
la un nivel superior şi acces la anumite materii prime; 

 asigurarea desfacerii producţiei la export şi penetrarea pe pieţe exter-
ne, prin canale de distribuţie ale investitorului străin; 

 reluarea unor invesţii stopate şi degradate şi utilizarea unor spaţii de 
producţie excedentare; 

 participarea la dividende a societăţilor (de stat) fondatoare de socie-
tăţi mixte creează surse suplimentare de redresare financiară; 

 motivarea acţionarilor- persoane fizce, angajaţi la societatea mixtă 
respectivă; 

 crearea de noi locuri de muncă şi ridicarea calificării personalului; 

 posibilităţi de informare şi documentare privind retehnologiile moder-
ne şi tendinţele existente pe plan mondial. 

Crearea de societăţi mixte cu capital de stat, privat român şi străin, în 
multe cazuri, urmăreşte refacerea fluxurilor şi a stadialităţii tehnologice între 
industrii contingente (agricultura – industria alimentară; metalurgie – construcţii 
de maşini; extracţie etc.). 

De aceea, un aspect deosebit de sensibil al creării unor astfel de socie-
tăţi se referă la contribuţia lor directă la consolidarea economiei de piaţă în 
România şi multiplicarea efectului propagat, favorabil în întreaga economie. 

 
Divizarea societăţilor comerciale 
Tranziţia la economia de piaţă a impus agenţilor economici cerinţe noi 

privind flexibilitatea activităţii de producţie şi adaptarea promptă la modificările 
rapide şi multiple ale cererii. În consecinţă, o serie de societăţi comerciale cu 
capital majoritar de stat a căror structură conţine componente şi activităţi care, 
prin desprinderea de societatea „mamă", ar putea deveni mai eficiente, au re-
curs la divizări. Motivaţia divizărilor, din punct de vedere economic, este legată, 
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după cum rezultă din analizele efectuate, de existenţa următoarelor efecte fa-
vorabile: 

 organizarea structurală a activităţii unei societăţi permite funcţionarea 
independentă a două sau mai multe societăţi, fiecare dispunând de 
dotarea necesară desfăşurării activităţii; 

 crearea unei mai bune posibilităţi de coordonare mai eficientă a sis-
temului economico-financiar; 

 stabilirea de colaborări directe cu producători specializaţi; 

 crearea premiselor unei privatizări mai rapide. 
Experienţa acumulată până în prezent relevă că este necesar ca divizări-

le să fie realizate strict pe criterii de eficienţă economică şi socială şi nu pe al-
tele de natură subiectivă, contraproductivă. 

 
Fuziunea societăţilor comerciale 
În prezent se constată, în paralel cu procesul de divizare, şi o fuziune în-

tre agenţii economici complementari, pentru a obţine o eficacitate sporită în 
activitatea lor. 

Oricât de mult s-au evidenţiat potenţele şi perspectivele societăţilor mici 
şi mijlocii, actualmente societăţile cu cea mai importantă pondere în economiile 
naţională şi mondială sunt totuşi marile trusturi, concerne şi corporaţii multina-
ţionale, ca expresie de netăgăduit a unor acţiuni de concentrare şi coordonare 
a capitalurilor la scară naţională şi internaţională. 

Fuziunea reprezintă o formă sui-generis de restructurare în economia de 
piaţă, justificată de interese comune ale societăţilor şi/sau de capacitatea rela-
tiv ridicată de absorbţie a unei societăţi, în raport cu alte societăţi, fie în scopul 
creşterii eficienţei, fie al înlăturării unor potenţiali concurenţi pe piaţă. Practic 
este vorba de realizarea unor unităţi bazate pe dimensiunea impusă de optimul 
tehnico-economic. 

Restructurările de tipul fuziunilor sunt generatoare de efecte multiple din-
tre care, în mod deosebit, menţionăm: 

 reducerea blocajului financiar prin stingerea unor datorii reciproce în-
tre unităţile care fuzionează; 

 mai bună utilizare a capacităţilor de producţie a unor subansamble şi 
de prelucrare, renunţându-se la serviciile efectuate de terţi: 

 reducerea cheltuielilor cu distribuţia utilităţilor tehnologice, prin elimi-
narea comisioanelor şi a cheltuielilor cu reparaţiile curente şi capitale, 
efectuate în regie proprie după fuziune; 

 reducerea costurilor de producţie, ca urmare a eliminării taxei pe va-
loarea adăugată; 

 diminuarea cheltuielilor indirecte prin reducerea personalului de con-
ducere şi auxiliar; 
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 reducerea cheltuielilor, prin optimizarea transporturilor, în condiţiile 
aprovizionării comune; 

 se creează premisele unor structuri modeme de producţie, industriali-
zare şi comercializare; 

 creşterea eficienţei economice prin reducerea cheltuielilor cu închirie-
rea utilajelor; 

 eliminarea decontărilor bancare şi economice la dobândă. 
 
Schimbarea structurii capitalului social 
Modificările de capital social într-o societate comercială, potrivit prevede-

rilor legale, pot viza atât majorările cât şi diminuările de capital. Cauzelor modi-
ficărilor de capital pot fi dintre cele mai diferite, cele mai frecvent întâlnite fiind 
legate de: 

 necesitatea majorării capitalizării şi redresării financiare a societăţii; 

 cesionarea de acţiuni de la o societate la alta sau, în cadrul aceleiaşi 
societăţi, de la un acţionar la altul; 

 diminuarea capitalului social, ca urmare a unor pierderi sau divizări 
sau lichidări. 

Majorarea de capital social se poate realiza de către acţionarii societăţii, 
pe baza aportului direct al acestora, în natură sau cash, în condiţiile menţinerii 
sau schimbării structurii iniţiale a acţionariatului. 

Majorarea se poate realiza pe baza aportului în natură, imobilizări corpo-
rale sau în cash, în funcţie de înţelegerea dintre acţionari şi posibilităţile aces-
tora. De regulă, structura procentuală a acţionariatului rămâne neschimbată în 
situaţia în care fiecare dintre parteneri are resurse financiare şi materiale pen-
tru o contribuţie proporţională la majoritatea respectivă. 

Majorarea capitalului social se poate realiza şi prin subscripţia publică, 
mai ales la societăţile care nu reuşesc să se capitalizeze prin forma anterior 
analizată şi care sunt angajate în proiecte investiţionale de anvergură, încă ne-
finalizate. Adesea, între capitalul ofertat public, capitalul subscris şi cel efectiv 
vărsat pot existe decalaje mari, în funcţie de gradul de atractivitate a unităţii 
economice. 

Mărirea capitalului social în scopul restructurării şi al creşterii profitabilită-
ţii societăţilor comerciale mai poate fi realizată şi prin atragerea de investitori 
privaţi din ţară sau străinătate, în acest fel procedura fiind similară cu cea a 
creării unei societăţi mixte prin asociere. Noii investitori sunt selectaţi în funcţie 
nu numai de mărimea capitalului social pe care îl aduc, dar şi de caracterul 
complementar şi util al activităţii lor pentru societate. Aceştia pot fi o întreprin-
dere de comerţ exterior cu o experienţă în domeniul relaţiilor economice inter-
naţionale sau o bancă, prin care se pot derula credite şi decontări pentru socie-
tate. 
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Ca urmare a măririi capitalului social prin efortul investitorilor particulari 
sau ofertă publică, ponderea statului în volumul total al acţiunilor societăţii din 
majoritară devine minoritară şi, în acest fel, are loc o privatizare indirectă, fără 
ca în mărime absolută să se fi modificat participaţia de stat. 

Cesiunea de acţiuni în favoarea altor societăţi sau retragerea unor acţio-
nari din societate, practicată mai ales din motive de redresare financiară, consti-
tuie o altă metodă posibilă de diminuare şi respectiv mărirea capitalului social. 

De asemenea, modificarea capitalului social se mai poate face prin 
transferul fără plată al unor active de la o societate comercială la alta, pe sea-
ma înţelegerii dintre societăţile respective şi cu aprobarea FPS. 

 
Ipoteca şi gajul 
Utilizate sub forma constituirii de garanţii pentru societăţile bancare care 

acordă credite de restructurare şi redresare financiară societăţilor comerciale 
cu capital de stat şi nu numai, ipoteca şi gajul reprezintă instrumente cu consa-
crare juridică. 

Contractul de ipotecă poate să aibă incidenţă asupra unui procent foarte 
mare din activele societăţii (până la 50%), în funcţie de mărimea creditului la 
care se angajează societatea şi a capitalului social al acestuia. 

În cazul contractelor de ipotecă şi gaj cu sau fără deposedare valoarea 
activelor care se constituie drept garanţie pentru băncile care acordă creditul 
este mai mare de regulă cu 15-20% decât valoarea creditului respectiv. Este o 
măsură prudenţială a băncilor în cazul în care vor fi nevoite să recurgă la exe-
cutare silită cu vânzarea prin licitaţie a activelor respective. 

Contractul de ipotecă poate să aibă incidenţă asupra unui procent foarte 
mare din activele societăţii (până la 50%), în funcţie de mărimea creditului la 
care se angajează societatea şi a capitalului social al acestuia. 

În cazul contractelor de ipotecă şi gaj cu sau fără deposedare valoarea 

activelor care se constituie drept garanţie pentru băncile care acordă creditul 
este mai mare de regulă cu 15-20% decât valoaiea creditului respectiv. Este o 
măsură prudenţială a băncilor în cazul în care vor fi nevoite să recurgă la exe-
cutare silită cu vânzarea prin licitaţie a activelor respective. 

3.3. Rezultatele în plan financiar ale procesului de restructurare 
la nivel microeconomic 

Dincolo de toate ambiguităţile legate de restructurare se poate distinge 
un vector strategi;: restructurarea trebuie să susţină redresarea (dacă este ca-
zul) şi dezvoltarea (în orice împrejurări) a întreprinderii. 

Deşi se poate inspira dintr-o schemă generală, restructurarea, ca proiect 
concret, trebuie să ţină seama de condiţiile particulare ale subiectului. Această 
acţiune are un caracter punctual esle de durată, iar efectele sale nu se situea-
ză întotdeauna la cota aşteptărilor. Restructurarea este, o atestă practica mon-
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dială, un proces permanent: este, totodată, şi un proces de învăţare şi difuzare 
a unor experimente în spaţiul economic naţional. Pornind de îa aceste conside-
rente, vom prezenta „experienţa de restructurare" a unei societari comerciale. 

 
AMONIL – o restructurare de succes 
AM0NIL este o societate care produce şi comercializează îngrăşăminte 

chimice cu azot tip uree – azotat de amoniu şi soluţie uree -azotat de amoniu, 
gaze rare, argon, dioxid de carbon, apă industrială şi energie termică pentru 
Municipiul Slobozia. Societatea este unul din cei mai importanţi producători de 
îngrăşăminte chimice româneşti, având o pondere de 13,8% din volumul total 
de îngrăşăminte produs în ţară. In ceea ce priveşte pieţele, AMONIL are o po-
ziţie bună situându-se relativ aproape de portul Constanţa, ceea ce-i conferă 
facilităţi la export. La intern vânzările sunt relativ reduse în contextul restructu-
rării agriculturii româneşti, dar se estimea?â o creştere ds patru ori a consumu-
lui de îngrăşăminte în viitorii cinci ani (Se anticipează o creştere 3 vânzărilor cu 
20 – 25% până în anul 2000. preţurile interne cresc la paritate cu importurile, 
iar volumul producţiei va creşte după repunerea în funcţie a liniei a 2-a de 
uree). 

În ciuda eforturilor făcute, la sfârşitul anului 1993 societatea era în pragul 
falimentului.. Prin H.G. nr.212/1994 s-a instituit regimul de supraveghere 
cconomico-financiară şi s-a declanşat procesul de restructurare, cu asistenţă 
din partea Agenţiei de Restructurare. 

 
Diagnosticul economic 
Programul de Restructurare şi Redresare Financiară (PRRF). Societatea 

a finalizat Programul de Restructurare şi Redresare Fntandară (PRRF) în anul 
1995. Acţiunile cheie în cadrul PRRF- ului, corelate cu strategia sectorială în 
Domeniul Industriei de îngrăşăminte Chimice prevăd: 

 
mii. lei 

 Efort Efect 

Modernizarea fabricii de uree striping 450 700 reducerea costuri tor/an 

Modernizarea instalaţiei de acid azotic 1200 1400 reducerea costurilor/an 

Vânzarea activelor auxiliare  1000 creşteri de încasări 

 
Principalele efecte ce rezultă din aplicarea măsurilor din PRRF sunt re-

ducerea costurilor, creşterea de încasări şi reducerea poluării. 
Efortul total pentru restructurare în următorii 5 ani este estimat la 12000 

mil.lei din care 8850 mii. din credite FPS. 
Efectul total în cadrul PRRF-ului a fost calculat la reduceri de costuri în 

valoare de 6300 mil.lei. 
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Principalii indicatori economico-financiari 
 

Societatea AMOMIL S.A. a realizat următorii indicatori  
în perioada 1993-1995: 

mii. lei 

Indicator 1993 1994 1995 

Cifra de afaceri 38360 918% 187907 

Venituri din exploatare 38360 88389 187907 

Producţia marfă 37942 83789 196659 

Profit impozabil 1365 8501 8529 

Capital de lucru 2062 4469 5515 

Stocuri 6121 3201 331 

Creanţe 7667 9392 5780 

Credite - - 11956 

Disponibilităţi băneşti şi plasamente 2580 4269 15900 

Datorii 14577 12399 11688 

Număr mediu de salariaţi 1600 1561 1623 

 
În anul 1995 ponderea salariilor în cheltuieli totale a fost de 5,37% iar 

ponderea salariilor în costuri a fost de 5,95%. 
Dm prezentarea principalilor indicatori economico-financiari se constată 

că prin aplicarea măsurilor de PRRF, societatea a reuşit în 1995 să-şi măreas-
că cifra de afaceri în condiţiile reducerii stocurilor şi să obţină disponibilităţi bă-
neşti şi plasamente în valoare de 15900 mii. lei. 

Evalaţîa cash flow-ului în perioada 1994-1995 este următoarea: 

 
 1994 1995 

Cashflow 4269 15900 

 
Indicatorii sintetici de eficienţă se prezintă astfel: 
Nr. 
crt. 

Indicatorul 1994 1995 

1 Productivitatea muncii 58,86 115,7 

2 Lichiditatea generală 1,35 2 

3 Lichiditatea imediată 0,34 1,26 

4 Viteza de rotaţie a activelor circulante 66,05 68 

5 Viteza de rotaţie a stocurilor 12,53 8 

6 Perioada de recuperare a creanţelor 36,78 16 

7 Durata de plată a datoriilor 48,57 34 

8 Rata de rambursare (rata de acumulare) 36,64 19 
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În august 1995 AMONIL S.A. a conciliat la Ministerul Finanţelor cu Rom-
gaz reeşalonarea datoriilor de 4392 mil. lei. Deoarece societatea nu avea dato-
rii la bănci şi bugetul statului, datoria totală conciliată a fost de 4392 mii. lei. 

Producţia de îngrăşăminte cu azot în 1994, a fost de 2001901 iar în 1995 
de 272756 din care întrările la export s-au ridicat în 1994 la 15168 t iar în 1995 
la 219917 t. Ponderea exportului în 1995 reprezintă 81% din totalul producţiei 
de îngrăşăminte. Urmare a acestei situaţii cifra de afaceri a crescut cu 104% în 
1995 faţă de 1994 având perspective de creştere în continuare. 

 

 

În ceea ce priveşte veniturile şi cheltuielile din exploatare, dacă în 1993 
acestea erau sensibil egale în 1995 veniturile din exploatare au crescut faţă de 
1994 cu 112% ajungând la 187907 mii. lei. 
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În perioada 1993-1995 stocurile s-au diminuat cu 95%. Creanţele au 
crescut, ajungând în 1995 la 55780 mii. lei. 

 

 

În condiţiile repunerii în funcţie a liniei a 2-a de uree s-a înregistrat o 
creştere a profitului brut de 0,32% în 1995 faţă de 1994 în timp ce disponibilită-
ţile băneşti au ajuns la 15900 mil. Iei crescând cu 272% în 1995 faţă de 1994. 

 
 
Datorită reducerii accentuate a personalului cu 49% în perioada 1994 se 

preconizează o reducere pe cale naturală a acesteia în perioada următoare. La 
31.12.1995 societatea avea 1623 salariaţi. 
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Seama ale redresaţii 
În timp ce profitabilitatea financiară creşte de la 1,29% la 1,47% (creşte 

cu 13,9% în 1995 faţă de 1994) profitabilitatea economică cunoaşte o creştere 
de 35% în 1995 faţă de 1994. Gradul de îndatorare are o evoluţie oscilantă, iar 
în 1995 scade cu 43% faţă de 1993 cu posibilităţi de scădere în continuare. 
Evoluţia profitabilităţii financiare (PF) şi a profitabilităţii economice (PE) şi a 
gradatei de îndatorare (GI) 

Mii lei 

 Capital social 
(CS) 

Venituri totale 
(V) 

Profanei Datorii (D) 

1993 18746 40032 519 14577 

1994 76031 93950 3230 12399 

1995 86312 219 3241 46382 

% 

 Profit financiar Profit economic Grad de îndatorare 

1993 1,29 2,76 36,4 

1994 3,43 4,24 13,1 

1995 1,47 3,75 21,1 

 
Aplicarea fermă a măsurilor din PRRF în 1995 a condus la reducerea 

costurilor, reducerea poluării şi îmbunătăţirea desfacerii produselor. Efectele 
pe termen lung ale derulării acestui program sunt reducerea costurilor cu 1,4 
mld. lei/an precum şi reducerea poluării 

Ca urmare a evoluţiei ascendente pozitive, societatea AMONIL SA. Slo-
bozia a fost inclusă în programul de privatizare, iar la sfârşitei anului 1995 s-a 
organizat licitaţia pentru vânzarea pachetului majoritar de acţiuni. Licitaţia a 
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fost câştigată de societatea EUROTRADING SRL care a cumpărat 51% din 
acţiunile AMONIL, iar în februarie 19% s-a semnat contractul aferent privatiză-
rii. În acest fel AMONIL S.A. a reuşit printr-un program de restructurare şi re-
dresare financiară bine conceput şi aplicat să-şi mărească profitabilitatea şi 
activitatea şi să se privatizeze. 

3.4. Procesului de restructurare financiari si corelarea aces-
tuia cu finanţarea Ia nivel microeconomic 

Restructurarea financiarii reprezintă modificarea respectivă a conţinutu-
lui, fermelor de organizare şi modalităţilor de gestionare a fluxurilor financiare. 
Aceasta poate fi examinată ca o componentă (alături de restructurarea fluxuri-
lor materiale şi informaţionale) şi ca un rezultat al restructurării totale (în îmbu-
nătăţirea indicilor financiari se exprimă sporirea competitivităţii subiectului eco-
nomic şi a economiei în ansamblu). 

Spre deosebire de ţările dezvoltate, în ţar. noastră, partea principală a 
datoriilor nu revine împrumuturilor bancare, ci achitărilor reciproce dintre agen-
ţii economici, inclusiv datoria bugetului faţă de întreprinderi la capitolul comenzi 
de stat şi a întreprinderilor faţă de buget – la impozite. 

Toate acestea mărturisesc că generarea crizei neplăţilor se realizează 
nu numai datorită necompeSitivităţii mărfurilor şi supraproducţie, cum se mani-
festă în statele ca economie de piaţă ci şi ca urmare a unor cauze specifice. 
Printre cauzele specifice ale crizei ar putea fi enumerate: 

 absenţa circulaţiei de cambii, care ar permite compensarea faliei din-
tre livrarea mărfii şi intrarea mijloacelor în contul furnizorului prin in-
termediul mecanismului de evidenţă şi revizuire a cambiilor la bancă; 

 inexistenţa mecanismului de factoring şi al cedării reciproce de crean-
ţe; 

 absenţa mecanismului utilizării fondurilor de garanţie şi de rezervă în 
căzui insolvabilităţii firmelor, a celui de faliment 

Aşadar scopul principal al restructurării financiare macroeconomice con-
stă în crearea unui mecanism de piaţă privind gestionarea fluxurilor financiare. 
Particularitatea principală a restructurării firmelor în condiţiile ţării noastre o 
constituie gradul înalt de incertitudine, care este condiţionată de noile structuri 
ale pieţei, de destrămarea vechilor raporturi economice atât pe verticală, cât şi 
pe orizontală, precum şi instabilitatea politicii economice a statului. Chiar şi în 
acest condiţii, factorii principali care determină succesul procesul de restructu-
rare sunt: 

 competitivitatea producţie (obţinerea ei influenţează stabilitatea finan-
ciară, în molie, peste un an); 

 calitatea strategiei de marketing şi, în special, a serviciilor (siguranţa 
îndeplinirii contractelor, pregătirea anterioară a vânzării şi deservirea 
realizării, relaţii permanente cu clienţii) s-a dovedit a fi cd mai impor-
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tant factor, care asigură stabilitatea financiară chiar şi în condiţiile 
unui nivel nu prea înalt al tehnicii şi tehnologiilor, 

 climatul social, gradul de încredere a personalului în manager, în 
special încrederea faţă de nivelul mediu şi inferior, calitatea gestionă-
rii, în toate cazurile, determină rezultate pozitive; 

 aplicarea noilor mecanisme financiare (bugetarea cheltuielilor, leasin-
gul, trustul, prognoza afacerilor). 

Privatizarea şi acţionarea pe cont propriu nu presupune în mod direct şi 
restructurarea financiară. Sensul restructurării nu constă li modificarea statutu-
lui organi raţional-juridic, ci în reorganizarea gestionării realizărilor, cheltuielilor 
de consam şi a finanţelor. 

Restructurarea necesită concretizarea şi protejarea drepturilor de propri-
etate, determină perspectivele transformării veniturilor şi a economiilor popula-
ţiei în investita reale, precum şi redistribuirea proprietăţii, către proprietarii efi-
cienţi, capabili, în primai rând, să menţină şi să extindă segmentul lor de piaţă 
(sporirea volumului realizărilor), să asigure o rentabilizare suficientă pentru ex-
tinderea reproducţiei şi să orienteze profitul net şi amortizările spre înnoirea 
proceselor de producţie. 

Un şir de probleme radicale privind restructurarea mai rămân a fi soluţio-
nate. In acest scop, este necesar să se efectueze următoarele: 

 transferul activelor către proprietari eficienţi. În procesul privatizării 
contra cupoane şi certificate de proprietate, milioane de oameni au 
devenit acţionari, dar nu şi proprietari reali şi cu atât mai mult investi-
tori. Investitorii străini nu alocă mijloace financiare în cazul în care nu 
li se oferă pachetul de control. O semnificaţie deosebită are estimarea 
activelor la potenţialul obţinerii profitului şi nu a valorii de bilanţ, care 
se poate majora continuu ca urmare a influenţei inflaţiei. 

Restructurarea firmelor, ca verigă de bază a economiei presupune: 

 perfecţionarea şi realizarea drepturilor de proprietate, dreptului con-
tractual şi al răspunderii pentru neachitarea plăţilor, a mecanismului 
bancrutei şi exercitării controlului întreprinderii de către noii proprietari 
a obligaţiilor asumate faţă de bunurile privatizate: 

 perfecţionarea mecanismului de gestionare a patrimoniului de stat şi 
dirijare a monopolurilor naturale, inclusiv exercitarea controlului asu-
pra preţurilor, tarifelor şi circulaţiei activelor acestor monopoluri; 

 dezvoltarea managementului corporativ şi crearea unor centre ale 
responsabilităţii financiare; 

 trecerea la standardele internaţionale de evidenţă financiară, adminis-
trativă şi fiscală, deschiderea surselor de informaţie, necesară acţio-
narilor, investitorilor şi creditorilor; 
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 reorganizarea managementului pe baza planificării strategice, certif i-
cării producţiei şi tehnologiei, unui sistem complex de gestionare 
(control) a calităţii, restructurării radicale a funcţiei de personal menită 
să conducă la dezvoltarea orientată spre na anume scop a resurselor 
umane ale companiei. 

Restructurarea financiară necesită valorificarea metodelor modeme de 
planifisare a activelor pe termen lung, politicii dividendelor, emiterii acţiunilor, 
gestionar» capitalului împrumutat, leasing-ului. În cazul investiţilor pe termen 
lung, în calitate de instrument principal pentru aprecierea puterii atractive a in-
vestiţiilor, este aplicată teoria valorii recalculate in unităţi convenţionale Meto-
dele alternative de evaluare a proiectelor de investiţii – după termenul de recu-
perare, după profitul mediu raportat la valoarea de inventar a activelor, după 
rata internă de randament, coeficientul rentabilităţii, precum şi prin analiza sen-
sibilităţii, activităţii fără pierderi (rentabile), conform modelului Monte Cario şi 
„Arborele de decizie" – nu sunt utilizate decât în complex cu analiza valorii re-
calculate în unitîţi convenţionals. 

O mare importanţă are raţionalizarea întregii proceduri de restructurare 
financiară. Esenţa ei, în condiţiile economiei perioadei de tranziţie, constă în 
separarea subdiviziunilor viabile ale firmei şi concentrarea tuturor resurselor în 
aceste „centre de afaceri". Celelalte urmează ori să fie declarate în stare de 
faliment intern, ori să fie asanate sau contopite cu alte subdiviziuni pe baza 
unei noi combinări a relaţiilor economice. 

Pentru soluţionarea problemei de mai sus, este nevoie de: 

 clasificarea unităţilor structurale în: unităţi de bază (centre de profit), 
auxiliare şt de servicii (centre de consum), tehnico-ştiinţifice, business 
-proiecta organizatorice cu termene lungi de recuperare (centre de 
risc), şi unităţi nseomerciale (din sfera socială): 

 redistribuirea funcţiilor administrative (manageriale) între centrul cor-
porativ şi centrele de afaceri; 

 organizarea în fiecare centra de afaceri a unui sistem de evidenţă a 
cheltuielilor şi de formare a preţului de cost; 

 crearea unui sistem de planificare financiară şi de bugetare pe baza 
procedurii coordonării şi criteriilor de apreciere a activităţii centrelor de 
afaceri stabilite de conducerea firmei. 

Odată cu trecerea la economia de piaţa, are Ioc modificarea radicală a 
sistemului de credit. În perioada economisi administrative de comandă, acesta 
nu era decât un sistem monopolist, cu un singur nivel Treptat, după 1990 orga-
nizarea sistemului bancar s-a modificat, radical, ceea ce a condus la diversifi-
carea serviciilor bancare. În afară de operaţiile de creditare, de emisiuni şi de 
casă, de decontare şi control, acest sistem deserveşte circulaţia capitalului de 
împrumut şi a hârtiilor de valoare. 
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3.5. Aspecte privind perfecţionarea procesului de restructurare 
în vederea îmbunătăţirii finanţării agenţilor economici 

În ultimii ani restructurarea economisi româneşti s cunoscut evoluţii 

contradictorii în funcţie de politicile guvernelor trecute şi prezente. Dacă ini-
ţial conceptul de restructurare a fost greu acceptat şi impus într-o economie 
aflată în puternică criză, cu timpul restructurarea a devenit o strategie de 
supravieţuire. 

În aceste condiţii, după aprecierea noastră, se simte nevoia unei strate-
gii în domeniul restructurării care să se axeze pe: 

 restructurarea întreprinderilor mari şi complexe; 

 expertiza profesională a unor consultanţi care să înţeleagă şi să im-
pună măsuri de restructurare dură; 

Un proces de restructurare începe cu un diagnostic comprehensiv în ve-
derea determinării gradului de viabilitate. În baza acestor analize firma poate fi 
clasificată într-una din cele trei categorii: 

 firmele care sunt viabile şi care pot fi privatizate rapid, ele constituind 
oportunităţi de investiţie: în general, aceste firme au nevoie de re-
structurare operaţională cu caracter preponderent financiar; 

 firmele cu posibilitatea de a deveni viabile în baza unei restructurări 
imediate operaţionale şi financiare; aceste organizaţii pot fi privatizate 
în întregime sau în parte, dar necesită asistenţa tehnică de specialita-
te; 

 firme care nu sunt viabile şi nici nu au perspective de redresare, ele 
urmând a fi lichidate. 

Etapele uzuale ale procesului de restructurare sunt: 
a. evaluarea diagnostic a firmei. 
b. pregătirea programelor de restructurare. 
c. aprobarea programelor şi începerea aplicării lor. 
d. monitorizarea periodică şi evaluarea efectelor aplicării programelor 

Evaluarea diagnostic a firmei 
Fiecare firmă trebuie evaluată din punct de vedere al pieţei de operare, 

producţiei şi tehnologiei utilizate, rezultatelor financiare, avantajelor competiţio-
nale şi punctelor forte de care dispune, tendinţelor de evoluţie în viitor ete. Da-
tele trebuie standardizate pentru a face posibile comparaţiile între firme" din 
aceeaşi industrie în anumite perioade de timp. Analiza comparativă este făcută 
faţă de: 

 perioadele anterioare de activitate; 

 nivelurile prevăzute prin bugetg; 

 media pe sectorul de activitate; 

 cele mai bune fime din domeniu. 
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Diagnosticul trebuie să determine care este gradul de sănătate financia-
ră a firmei, modul cum a fost finanţată, cât de competent este administrată afa-
cerea, modul de utilizare a forţei de muncă, poziţia în industrie, perspectivele 
de dezvoltare în viitor a sectorului. În anumite cazuri diagnosticai poate fi deta-
liat pentru determinarea riscurilor comerciale şi financiare. 

Realizarea restructurării presupune parcurgerea unui proces de eşalona-
re succesivă a acţiunilor, un proces ale cănii etape trebuie să permită construi-
rea treptată a unui sistem complex de informare, decizii şi măsuri preventive 
practice, afectând întregul cadru organizaţional şi funcţional al agentului eco-
nomic. In figura 1 este reprezentată schema-bloc a creării unui astfel de sis-
tam. 

Figura 1 

 
 
Procesul de cunoaştere începe, aşa cum se arată în figura 2, printr-o fa-

ză de informare, echivalentă uniri diagnostic, cuprinzând răspunsuri la întreba-
rea „de unde se pleacă?”. Informarea se face din două surse, prima constând 
din analiza diagnostic a societăţi sau a regiei autonome, cealaltă din cerceta-
rea mediului extern.  

În principiu, analiza diagnostic trebuie să prezinte informaţii cât mai 
complete asupra următoarelor elemente prezentate în figura 3: 

 Informaţii asupra trecutului întreprinderii, asupra realizărilor sale majo-
re, istoricul de piaţă cu relevarea diferitelor eşecuri, explicaţia trendu-
rilor. 
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 Informaţii asupra stării întreprinderii. 

 Punctele tari şi punctele slabe ale întreprinderii. 

 Prognoze pe termen scurt. 
 

Figura 2 

 
 
Analiza mediului extern necesită o atenţie deosebită, fiind domeniul în 

care orizontul de cunoaştere este cel mai restrâns, aceste lipsuri de informare 
fiind evidente in ceea ce priveşte pieţele. 

Figura 3 

 
 

În condiţiile în care evaluarea este făcută cu asistenţă de specialitate ex-
terioară întreprinderii există o serie de paşi care trebuie parcurşi, cura se poate 
observa în schema din pagina următoare. 



 93 

În general riscurile afacerii sunt redate de mai mulţi factori critici: 

 mărimea pieţei şi a barierelor de intrare; 

 gradul de competitivitate şi comportamentul concurenţior; 

 calitatea furnizorilor de materii prime şi puterea lor de negociere; 

 portofoliul de clienţi şi puterea lor de negociere a preţurilor; 

 produsele şi serviciile oferite şi ameninţarea produselor de substi-
tuţie; 

 capacitatea de a creste volumul de produse sau servicii oferite 

 la pieţuri avantajoase; 
 abilitatea managementului de a îmbunătăţii activitatea şi a raţionaliza 

produsele 
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În toţi aceşti paşi ce trebuie parcurşi, pasul critic pentru înţelegerea şi di-
agnosticarea organizaţiei rămâne vizitarea facilităţilor de producţie in general 
vizita este efectuată de o echipă căreia trebuie să i se permită să facă o evalu-
are atât a secuilor de producţie cât şi a diviziunilor comerciale 

Aspectele ce sunt investigate cuprind: 

 istoria întreprinderii; 

 detalii privind comercializarea produselor: 

 compatibilităţi de marketing şi costuri implicate, 

 produsele comercializate şi pieţele de desfacere, 

 organizareaa ctiviactivităţii şi conducerea ei, 

 resurse umane ş|i competenţe, 

 detalii privind producţia: 

 evaluarea eficienţei proceselor de producţie, echipamentelor şi tehno-
logiei folosite (condiţii, performanţe operaţionale, utilizare capacităţi), 

 întinderea geografică a secţiilor de producţie, acces Ia căile de trans-
port şi aprovizionarea cu utilităţi, 

 număr de angajaţi direct şi indirect productivi, 

 calificări cerute şi disciplina salariaţilor, 

 practici utilizate în întreţinerea echipamentelor şi politica de economi-
sire şi reducere a risipei, 

 planificarea producţiei şi controlul, 

 calitatea produselor şi serviciilor şi comparaţii cu rezultatele pe plan 
naţional şi internaţional, 

 tehnologii alternative, controlul stocurilor, 

 detalii privind administrarea generală a afacerii: 

 sistemul de conducere şi control, 

 sistemul de informare. 

 organigrama societăţii comerciale, 

 numărul de personal angajat în servicii generale şi costurile existente, 

 orice alte informaţii relevante. 
Aceste informaţii vor venii să completeze datele obţinute pe baza unui 

chestionar (chek list) 
 
Chestionar Dingnostic 
Obiectivul acestui chestionar este acela de a obţine informaţii detaliate 

privind caracterul afacerii şi statutul firmei. Chestionarul cuprinde mai multe 
părţi: 

 Sinteză a planului de afaceri: 

 informaţii privind firma; 
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 Producţia: 

 Prezentarea principalelor linii de producţie, 

 Capacitatea existentă şi nivelul curent de producţie. 
 Materii prime folosite (costuri şi acces); 

 Gradul de uzură a tehnologiilor (pe linii de producţie, condiţii, eficienta 
consumării energiei, valoarea de piaţă şi contabilă); – Nivelul tehnolo-
gic în comparaţie cu ce! internaţional; -Costurile de producţie pe 
prodwss; – Calitatea produselor (după standardele internaţionale); – 
Dezvoltarea de noi produse; – Alte probleme legate de producţie; – 
Politicile de reparaţii şi întreţinere a echipamentelor; – Necesităţi de 
utilităţi; – Resurse umane existente; – Transport/distribuţie/reţea de 
depozitare existente; – Localizarea geografică a spaţiilor de producţie, 
– Impactul asupra mediului; – Vânzări ţi marketing; 

 Prezentarea segmentelor majore de piaţă (intern şi extern, pe produ-
se) – Principalii clienţi; – Principalii concurenţi; – Factorii critici de 
succes; – Factori de risc şi ameninţare; – Activităţile comerciale; 

 Organizarea vânzărilor şi activiştilor de marketing: – Agenţii şi repre-
zentant» locali de vânzare; – Dezvoltarea de noi clienţi; – Condiţii de 
preţuri şi vânzare; – Servicii pentru clienţi: – Finanţări eu plata în rate: 
– Management şi Organizare: – Prezentarea organizatorică; – Siste-
mul de conducere; – Forţa de muncă şi relaţii cu sindicatele: – Situa-
ţia financiară: – Contul de profit şi pierderi; 

 Cifra de afaceri şi veniturile obţinute (preţul, volumul de produse): – 
Cheltuieli materiale pe produs; – Cheltuieli salariate (directe şi indirec-
te): Amortizarea: -Alte cheltuieli administrative: 

 Cheltuieli neoperaţionale (financiare şi excepţionale); 

 Rate de profitabilitate; 

 Taxe şi impozite, 

 Pragul de rentabilitate; 

 Costuri variabile; 

 Costuri fixe operaţionale; 

 Costuri fixe de finanţare 

 Bilanţul contabil: 

 Active curente; 

 Disponibilităţi băneşti şi plasamente; 

 Creanţe (clasificarea după vechime < 30 de zile, 30-90 zile, 90-365 zi-
le, > 360 zile): 

 Alte elemente de patrimoniu; 

 Imobilizări de active, terenuri şi proprietăţi, echipamente, facilităţi, etc. 
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Forma de prezentare a unor informaţii poate avea un caracter tabelar, 
rezultată în urma acestor analize se poate trece la identificarea obiectivelor 
susceptibile de a fi adoptate şi evaluarea lor, cu ajutorul unor proceduri. 

Etapa următoare este cea a deciziilor. Pornind de la obiectivele identif i-
cate şi evaluate, se pot construi combinaţi de obiective diferite, combinaţii care 
se asamblează sub formă de variante de scenarii. Fiecare scenariu, prin gama 
de obiective pe care le include, implică anumite schimbări organizatorice şi 
tehnologice specifice pentru realizarea obiectivelor selecţionate, schimbări că-
rora le corespunde un anumit necesar de resurse materiale, financiare şi uma-
ne. În expresie financiară, aceste resurse se constituie în bugetele aferente 
diferitelor variante. 

Procesul continuă cu etapa de acţiuni, care – completând răspunsul la a 
treia întrebare, pe ce drum? – asigură implementarea, punerea în aplicare a 
scenariilor selecţionate. 

Odată strategia stabilită, este necesară organizarea unui sistem de mo-
nitorizare şi control. Principala funcţie ststemică a acestei activităţi c&nstâ în 
asigurarea unei reacţii inverse pe parcursul întregului proces, cu scopul de a 
permite adaptarea iterativă a soluţiilor stabilite şi trecerea sub control a eficien-
ţei funcţionale a procesului. Desigur reuşita procesului de restructurare depin-
de în mare parte şi de atitudinile şi comportamentele individuale şi colective, 
care îi pot da acestuia o tentă generală agresivă sau concesivă, deschisă sau 
refractara schimbării, ataşată de un profit modest imediat sau acceptând riscul 
unei perspective de nivel înah pe termen lung etc. 

Din cercetările noastre s-a că: 

 sunt cazuri în care restructurarea a avut succes dar, în majoritatea 
casărilor aceasta sa a înregistrat rezultatele scontate, fapt dovedit şi 
de arieratele exisîaate îa prezent în economia României; 

 a fost necesar schimbarea cadrului legal; 

 prin restructurare nu s-a produs efecte semnificative asupra capitali-
zării şi creşterii mijloacelor financiare la nivel microeconomic; 

 cadrai legai actual nu defineşte destul de precis relaţia între tipologia 
restructurării şi dimensiunea societăţilor comerciale pe linie de atribu-
ţii, competenţe, răspunderi ale verigilor implicate; 

 acţiunile de restructurare la nivel macroeconomie trebuie să fie conju-
gate cu acţiunile în planul perfecţionării mecanismelor economico-
financiare. 

 În cadrul unei strategii coerente pe termen mediu propunem: 

 perfecţionarea cadrului legal în domeniul restructurării; 

 perfecţionarea metodologiilor de restructurare şi cunoaşterea de către 
cei care le aplică; 
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 structurarea mai bună în timp şi spaţiu a tipurilor de restructurare ast-
fel încât să sporească nivelul capitalului propriu şi a mijloacelor finan-
ciare; 

 în prezent, pentru că restructurarea şi privatizarea se referă la un 
grup de societăţi comerciale mari şi foarte mari este bine ca să se 
pornească cu privatizarea aşa cam se stipulează în normele metodo-
logice. 

Provocările şi sfidările proceselor actuale de restructurare economică, se 
înscriu pe două direcţii dominante: 

 rapiditatea mutaţiilor tehnologice; 
 restructurări economice şi geopolitice de substanţă şi profunzime pur-

tate mai ales prin creşterea coordonatelor şi a factoriior fmanciar-
moneiari -gîobalişti şi speculativi – şi, respectiv, a mişcării coordona-
telor şi direcţii ase proceselor evolutive planetare bulversează, inde-
pendent şi prin conjugare, structurile economice naţionale, condiţiile 
«te eficienţă şi competitivitate, poziţiile interne şi externe ale statelor, 
economiilor naţionale, industriilor, firmelor, grupurilor socioprofe-
sionale şi ale indivizilor. 



CAPITOLUL 4 
CONCLUZII ŞI PROPUNERI 

Este evident că în prezent, în stătea în care a ajuns economia României, 
este necesar schimbarea modului de conducere la nivel macroeconomic. 
Această concluzie este evidentă, dar ansamblul mijloacelor, instrumentelor, 
pârghiilor prin care trebuie realizată această schimbare este mai greu de def i-
nit. În orice caz, sunt necesare măsuri pentru 

 reanalizarea întregului pachet de acte normative, astfel încât acesta 
să fie corelat şi să servească efectiv dezvoltării către o economie de 
piaţă. 

 reanalizarea şi reconstrucţia sistemului informaţional la nivel macroe-
conomic astfel încât acesta să fie real implicat în actul de decizie. 

 crearea unui sistem de selectare a cadrelor de conducere care să 
asigure promovarea valorilor pe criterii preponderent profesionale. 

 instituirea unui sistem de control mult mai riguros care să servească 
realizării obiectivelor strnegiei de dezvoltare a României. 

 schimbarea mecanismului economic, prin modificări în modul de utili-
zare a instrumentelor şi pârghiilor de intervenţie a statului în econo-
mie, asigurarea unei depline funcţionări a pieţelor şi concurenţei, sto-
parea ctecaprtalizârii şi a penuriei de resursele financiare la nivel mi-
croeconomic. 

Cheia soluţionării crizei prin care trece economia românească se află în 
rezolvarea competentă a „problemei problemelor tranziţiei economice" repre-
zentată de proprietatea asupra factorilor de producţie, corelată cu calitatea 
procesului de privatizare şi restructurare. In legătură cu aceasta desigur se aş-
teaptă o soluţionare adecvată a statutului tuturor prerogativelor acesteia: pose-
siunea, dispoziţia, utilizarea şi uzufructul. La acestea, am mai adăuga şi aspec-
tele de ordin managerial care condiţionează esenţial reuşita soluţiilor alese în 
procesul de redresare a economiei, precum şi faptul dacă politica economică 
va răspunde sau nu la trei cerinţe fundamentale: supleţe, limpezime şi consis-
tenţă, a căror lipsă până în prezent a generat starea de haos şi dezorganizare 
din întreaga economie. 

Considerăm că extinderea îndelungată în timp a crizei din economia 
României se explică prin interferenţa şi înlănţuirea a trei importante fenomene 
negative care s-au manifestat în ţara noastră, în contextul crizei, din economia 
mondială şi îa strânsă legătură cu aceasta: 

 criza mecanismului de funcţionare a economiei noastre până în anul 
1989, apărută încă din perioada din care, deşi se realizau masive 
creşteri extensive, unele insoţite chiar şi de aspecte de ordin calita-
tiv.,perfecţionării" aduse frecvent mecnismului economic nu s-a putut 
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să aducă îmbunătăţiri de fond şi cu rezistenţă în timp în privinţa liber-
tăţii de acţiune a agenţilor economici îrn a se angaja pe o piaţă liberă 
în condiţii de concurenţa şi eficienţă. Creşterea economică exagerat 
extensivă din România, începând din anii ‟70 a antrenat şi accentuat 
dezecb&ibre în structurile de ramură, mai ales în industrie, a căror 
consecinţă a fost vatorifiearea necempetitiv ă a facerilor de producte. 

la prceesul trsnziţiei şi al restructurării economice va trebui ţinut astfel 
seama şi de apariţia In paralel a uaor acu*e contradicţii structurale în econo-
mie, dintre care amintim: contradicţia dinfre dezvoltarea extensivă a rainvriîor 
prelucrătoare şj insuficienţa asigurare a bazei de materii prime, precum şi cea 
dintre dezvoltarea ramurilor prelucrătoare şi rămânerea în urmă a infrastructurii 
economiei naţionale, aceasta din urmă aducând prejudicii circulaţiei normale a 
bunurilor în economie; 

 efectul cumulat al erorilor de politică economică săvârşite după pră-
buşirea regimului totalitar, ia care trebuie să adăugăm ceea ce noi am 
dori să denumim „criza tranziţională" prin care înţelegem ansamblul 
efectelor negative inevitabile ale înlocuirii pas cu pas şi piesă cu piesă 
a elementelor sistemului hipercentralizat de conducere a activităţi 
economice cu cele ale economiei libere de piaţă. Din acest punct de 
vedere, precizăm că nu împărtăşita aici viziunile nihiliste legate de 
presupusul „nivel zero" la care s-ar fi situat România la finele anului 
1989 şi nici pe cele care îndeamnă la o revenire la structura econo-
miei din perioada interbelică şi pe care le putem considera ca princi-
patele vinovate de declanşarea forţată a blocajelor din întreaga eco-
nomiei. În mod parodoxal, în condiţiile în care ţara noastră începea 
procesul tranziţiei la noul tip de economie de la situaţia privilegiată a 
inexistenţei datoriei externe şi chiar a deţinerii unui excedent de circa 
2 miliarde de dolari; 

 criza de credibilitate care afectează agenţii economici şi populaţia, 
generată de faptul că declanşarea tranziţiei a lovit atât la aivel micro-
economic cât ţi în toate. categoriile sociale prin creştefsa inflaţiei şi a 
şomajului, devalorizarea monedei naţionale, scăderea abruptă a pute-
rii de comparare, dccapitalizarea agenţilor economici şi penuria de re-
surse financiare la care se adaugă şi amplificarea fenomenului corup-
ţiei, ca expresie şi a unei majore crize morale. De pe urma acestora, 
era firesc să crească dezamăgirea şi şă crească dificultăţile pentru 
găsirea căilor de depăşire a crizei din economie şi societate. Pentru a 
formula o concluzie la aceste delimitări conceptuale, suntem de păre-
re că abordarea sistemică a crizei analizate în condiţii de valorificare 
coerentă, raţională, eficientă şi cu bună credinţă a tuturor resurselor 
naţionale, reprezintă şansa de redresare economică a ţării noastre pe 
coordonatele alese ale reconstrucţiei economiei în România. 
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Implicit, credem că în acest context, se pot analiza şi procesele de priva-
tizare şi restructurare care se manifestă în economie, căile şi mijloacele de îm-
bunătăţire ale acestora. 

Cu cât sistemul strict de comandă degenerează, treptat, într-un sistem 
de negocieri bilaterale sau cu cât sistemul de comandă este abolit în mod deli-
berat, cu atât mai mult indivizii aflaţi în derivă trebuie să-şi urmeze propriile lor 
interese m condiţiile în care restricţiile obligatorii cu care aceştia trebuie să 
opereze sunt cu mult mai mici. Aici devine important dacă stimulentele pentru 
acţiunea individuală sunt eficiente economic sau nu. Trebuie subliniat că în 
procesul trecerii de la sistemul de comandă decedat la cei de negocieri bilate-
rale, întreprinderile şi băncile, proprietate de stat, devin în fapt „firmele nimă-
nui" şi „băncile nimănui". 

Managerii şi reprezentanţii salariaţilor, plus, în anumite cazuri, autorităţile 
regionale au devinit, de facto, stăpânii unei proprietăţi care este încă nominal 
(de jure) în mâinile unei entităţi numită „stat". Separarea drepturilor de proprie-
tate de jure de cele de facto (care constituie una dintre caraeteristicile principa-
le ale perioadei de tranziţie) creează două feluri de incertitudini ale drepturilor 
de proprietate: 

 drepturile de proprietate sunt prost definite legal şi prost protejate în 
practică; 

 viitoarea distribuţie a drepturilor de proprietatea de jure, care va fi mai 
bine definită, este deocamdată necunoscută; cu atte cuminte, cei din 
interior nu ştiu dacă prezentele lor drepturi de proprietate de facto Ic 
vor oferi privilegiul de a beneficia de o viitoare definiţie şi distribuţie a 
drepturilor de proprietate de jure. Pentru ei (managerii şi reprezentan-
ţii salariaţilor) privatizarea preconizată este mai mult o ameninţare la 
poziţia lor actuală decât o oportunitate sigură de a câştiga un privile-
giu. Incertitudinea drepturilor de proprietate poate astfel determina pe 
cei din interior să opteze pentru o aşa-numită strategie a sfârşitului de 
joc, adică pentru îmbogăţirea lor cât mai rapidă pe spezete vatorii 
capitalutui firmelor, atâta timp cât ei pot, şi aceasta, înainte ca un nou 
proprietar (cel privat) să ia controlui proprietăţii. 

Faţă de aceste comportamente degenerative, apărute în economie şi 
generalizate în ţările aflate în tranziţie, trebuie să remarcăm că descentraliza-
rea deciziilor (liberalizarea) fără o descentralizare corespunzătoare şi r?pidă a 
responsabilităţilor (deci îară o privatizare) poate oferi agenţilor economici sti-
mulente individuale de a folosi cel puţin un factor de producţie, anume capita-
lul, chiar mai puţin eficient decât înainte. În cazul extrem, scăderea averii, deşi 
stăpânită, însă necontrolată de stat în mod efectiv, poate continua până rând 
întregul stoc de capital al firmelor statului este consumat de manageri şi munci-
tori. 

Consecinţele negative ale unor asemenea comportamente degenerative 
se pot răspândi în întreaga economie, afectând astfel şi firmele private care 
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pun la îndoială corectitudini? firmelor de r,tat în respectarea prevederilor con-
tractuale, ca şi încrederea faţă de ele. Menţinerea sistemului de disipare şi de 
slăbire a răspunderii pentru gestionarea capitalului, la care se mai adaugă 
comportamentul paternalist şi egalitarist al salariaţilor şi al agenţilor economici 
cu capilal de stal, creează premisele menţinerii bugetelor slabe Ia unităţile: 
economice de stat, precum şi premisele lipsei generale de performanţă a aces-
tora. 

Pe de altă parte, atâta timp cât nu se pot încheia şi respecta în mod ferm 
contractele dt privatizare, datorită, în principal, lipsei unor precizări dare ale 
drepturilor de proprietate de jure şi de facto şi atâta timp cât predornină structu-
rile monopoliste, funcţiile preţurilor liberalizate – de barometru al eforturilor uni-
tăţii economice şi mijloc obiectiv de calcul în tranzacţii – sunt puternic deturna-
te de la adevărata lor menire. Pintr-un element de echilibru ele au devenk 
adeseo; un element de dezechilibru economic. Într-adevăr, datorită slăbirii ge-
nerale a responsabilităţii în gestionarea şi tranzacţia economică, din cauza 
păstrării proprietăţii de stat în condiţiile slăbirii sau chiar ale inexistenţei 
conirolului de stat, s-a generalizat în economie aşa-numitul fenomen de solida-
rizare conspirativă a debitorilor ceea ce generează blocajul de plăţi în econo-
mie. Acesta a devenit un fenomen cronic, un sindrom ale economiei de tranzi-
ţie, aliniind unităţile rentabile la cele nerentabile şi anulând, astfel, funcţia de 
alocare eficientă a resurselor pe care trebuia să o joace instituţia preţurilor libe-
ral /ale. 

Datorită ambiguităţii cu care sunt tratate drepturile de proprietate precum 
şi a lipsei de apărare a acestora de către justiţie şi poliţie, gradul de risc pentru 
afaceri devine atât de ridicat încât schimburile pe piaţă se restrâng la minimum, 
iar capitalul străin evită să vină într-un asemenea mediu economic. 

Ca aceste stai de fapt se confruntă România şi toate acele ţări aflate m 
tranziţie, care nu s-au angajat ferm şi rapid nici să schimbe structura proprietă-
ţii şi nici să instituie un riguros sistem de control al respectării drepturilor de 
proprietate. În legătură cu drepturile de proprietate, aceste ţări se pot caracteri-
za prin următoarele trăsături: 

1. Insuficienta definire sau clarificare legală a drepturilor de proprietate; 
2. Lipsa sau insuficienta protecţie a drepturilor de proprietate de către 

autorităţile publice (poliţie, justiţie, primării) împotriva abuzurilor, furturilor. Înşe-
lăciunilor, nerespectării clauzelor contractuale etc); 

3. Inexistenţa unui control riguros exercitat de către proprietar (stat) în 
cadrul unităţilor economice ale sectorului public, ceea ce oferă prilejul multora 
dintre cei implicaţi oficial în gestionarea acestor unităţi să adopte comporta-
mente sau acţiuni dăunătoare cum sunt: 

a. lipsă de responsabilitate în îmbunătăţirea rezultatelor economice ale 
unităţlor; 

b. solidarizarea cu revendicările salariaţilor în obţinerea unor avantaje 
nejustificate; 
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c. participarea, pe diferite căi, la decapitalizarea unităţilor economice prin 
transferul valorilor unităţilor de stat în sectorul privat. 

Mijloacele existente în unităţile economice ale ţărilor cxsocialiste sunt 
mult prea valoroase pentru a rămâne în proprietatea comună, dar. În cadrul 
structurilor de control actuale, politicienii şi birocraţii au căpătat drepturi enorme 
de control, inclusiv asupra avuţiei private, prin intermediul reglementărilor. 

În teorie, politicienii şi birocraţii îşi asumă drepturile de control în scopul 
de a proteja bunăstarea publică, unde structurile controlului privat sunt inefici-
ente. In practică însă drepturile de control ale politicienilor sunt mult mai extin-
se decât ie-ar sugera cele mai responsabile calcule de eficientă economică; 
politicienii exercită un control discreţionar asupra vieţii economice care este 
numai în mod vag în legătură cu bunăstarea socială. 

Deşi trebuie făcut distincţie între politicieni, care, în general servesc inte-
resul public şi birocraţi, care, în general, sunt „egoişti". totuşi, ambele categorii 
folosesc drepturile de control pentru a produce rezultate care să servească mai 
degrabă scopurilor personale în cadrul realizării transformărilor economice, 
trebuie pasă pe primul lot necesitatea clarificării drepturilor de proprietate şi 
eficientizarea structurii controlului, oferind mai multe strategii •:.. soluţii sub 
formă de ipoteze. Dintre toate alternativele şi strategiile privind îmbunătăţirea 
eficienţei structurilor de control, în cadrul transformărilor, se remarcă următoa-
rele obiective: 

 impunere sau consolidarea juridică a respectării contractelor; 

 reformarea aparatului birocratic şi aplicarea unor stimulente în funcţie 
de realizarea unor interese publice: 

 transformarea situaţiei birocraţiilorîn aceea de deţinători de acţiuni; 

 eliminarea controlului birocraţiei şi realocarea dieptului de control fie 
prin sistemul politic (în cazul sectorului public), fie prin sistemul acţio-
narilor (în cazul extinderii sectorului privat). 

Privatizarea rămâne instrumentul principal care poate asigura ridica/ca 
eficienţei structurilor de control în vederea realizării cererii şi ofertei prin meca-
nismele simplificate ale pieţei. 

În etapa actuală. Irite forţele politice importante din România sunt de 
acord cu privatizarea şi cu accelerarea acesteia. Dar ceea ce a rămas neclar 
este răspunsul la întrebările: care sunt mecanismele de realizare a cererii şi 
ofertei de bunuri publice şi ce categorii de bunuri şi servicii ar trebui să rămână 
mai departe în sectoruî public? Din păcate, aceste probleme constituie mai 
multe teme pentru dispute politicianiste şi mai puţin subiecte pentru analize 
economice şi decizii economice responsabile. 

Din dezvoltările efectuate în această lucrare în legătură cu transformările 
instituţionale care au avut loc în perioada de tranziţie, merită să fie reţinute ur-
mătoarele idei principale: 

http://mecanisn.de/
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1. În deciziile de privatizare, ritmul (sau factorul timp) trebuie să aibă pri-
oritate faţă de preţul de piaţă obţinut din vânzarea obiectivelor. 

2. Redresarea economică ş financiară a firmelor (ca şi a întregii economii 
naţionale) este condiţionată de înlăturarea caracterului difuz al drepturilor de 
proprietate. 

3. Firmele nu pot aduc schimbări semnificative în îmbunătăţirea gestio-
nării atâta timp cât privatizarea are loc în mod formal, cu accent pe criteriul 
echităţii. Condiţia esenţială este de a realoza o structură a drepturilor de pro-
prietate care să asigure pe deplin proprietarului dreptul de decizie şi de controi 
asupra managementului. 

4. La baza redresării firmelor stă restructurarea la care trebuie luat în 
considerare criteriul economic, precum şi acele condiţii care să le facă apte de 
a deveni competitive faţă de concurenţa mondială, atât pe piaţa internă, cât şi 
pe pieţele externe. 

Scopul principal al restructurării financiare constă în crearea unui meca-
nism de piaţă privind gestionarea fluxurilor financiare. Puiticulariîatea principaiă 
a restructurării firmelor în condiţiile ţării noastre o constituie gradul înalt de in-
certitudine, care este condiţională de noile structuri ale pieţei, de destrămarea 
vechilor reporturi economice atât pe verticală cât şi pe orizontală, precum şi 
înstabilitatea politici economice a statului Chiar şi în acest condiţii, factorii prin-
cipali care determină succesul procesul de restructurare sunt: 

 competitivitatea producţie (obţinerea ei influenţează stabilitatea finan-
ciară, în medic, peste un an); 

 calitatea strategici de marketing şi, în special, a serviciilor (siguranţa 
îndeplinirii contractelor, pregătirea anterioară a vânzări: şi deservirea 
realizării, relaţii permanente cu clienţii) s-a dovedit a fi cel mai impor-
tant factor, care asigură stabilitatea fianciară chiar şi în condiţiile unui 
nivel nu prea înalt al tehnicii şi tehnologiilor; 

 climatul social, gradul de încredere a personalului în manager, în 
special încrederea faţă de nivelul mediu şi inferior, calitatea gestionă-
rii, în toate cazurile, determină rezultate pozitive; 

 aplicarea noilor mecanisme financiare (bugetarca cheltuielilor. leasin-
gul, trustul, prognoza afacerilor). 

Privatizarea şl acţionarea pe cont propriu nu presupune în mod direct şi 
restructurarea financiară. Sensul restructurării nu constă, în primul rând, în 
modificarea statutului organizaţional – juridic, ci în reorganizarea gestionării 
realizărilor, cheltuielilor de consum şi a finanţelor. 

Totodată, restructurarea necesită concretizarea şi protejarea drepturilor 
de proprietate, determină perspectivele transformării veniturilor şi a economiiioi 
populaţiei în investirii reaie. precum şi redistribuirea proprietăţii, către proprieta-
rii eficienţi capabili, în primul rând, să menţină şi să extindă segmentul lor de 
piaţă (sporirea volmului realizărilor), să asigure o rentabilizare suficientă pentru 
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eztinderea producţiei şi să orienteze profitul net şi amortizările spre înnoirea 
proceselor de producţie. 

Un şir de probleme radicale privind restructurarea mai rămân a fi soluţio-
nate. In acest scop este necesar să se efectueze următoarele. 

 transferul activelor către proprietari eficienţi. În procesul privatizării 
contra cupoane şi cerfificate de proprietate, milioane de oameni au 
devenit acţionari, dar nu şi proprietari reali şi cu atât mai mult investi-
tori. Investitorii străini nu alocă mijloace financiare în cazul în care nu 
li se oferă pachetul de control. O semnificaţie deosebită are estimarea 
activelor la potenţialul obţinerii profitului şi nu a valorii de bilanţ care 
se poate majora continuu ca urmare a influenţei inflaţiei. 

La nivel microeconomic, restructurarea lor, ca veriga de bază a econo-
miei presupune: 

 perfecţionarea şi realizarea drepturilor de proprietate, dreptului con-
tractual şi al răspunderii pentru neachitarea plăţilor, a mecanismului 
bancrutei şi exercitării controlului înterprinderii de către noii proprietari 
a obligaţiilor asumaie faţă de bunurile privatizate; 

 perfecţionarea mecanismului de gestionare a petrimoniului de stat şi 
dirijare a monopolurilor naturale. inclusiv extinderea controlului asupra 
preţurilor, tarifelor şi circulaţiei activelor ficestor monopoluri; 

 dezvoltarea managementului corporativ şi crearea unor centre ale 
responsabilităţii financiare; 

 trecerea la standardele internaţionale de evidenţă financirră, adminis-
trativă şi fiscală, deschiderea surselor de informaţie, necesară acţio-
narilor, investitorilor şi creditorilor; 

 reorganizarea managementului pe baza planificării strategice, certif i-
cării producţiei şi tehnologiei, unui sistem complex de gestionare 
(control) a calităţii, restructurării radicale a funcţiei de persorjal menită 
să conducă la dezvoltarea orientată spic uii mume scop a resurselor 
umane ale companiei. 

Restructurarea finnnciară necesită valorificarea metodelor modene de 
planificare a activelor pe termen lung, politicii dividendelor, emiterii acţiunilor, 
gestionării capitalului împrumutat, leasing-ului. In căzui invenţiilor pe termen 
lung, în calitate de instrument principal pentru aprecierea puterii atractive a in-
vestiţiilor, este aplicată teoria valorii recalculate în unităţi convenţionale. Meto-
dele alternative de evaluare a proiectelor de investiţii – după termenul de recu-
perare, după profitul mediu raportat la valoarea de inventar a activelor, după 
rata internă de randament, cocficieinui rentabilităţii, precum şi prin analiza sen-
sibilităţii, activităţi fără pierderi (rentabile), conform modelului Monte Carlo şi 
„Arborele de decizie" nu sunt utilizate decât în complex cu analiza valorilor re-
calculate în uniutăţi convenţionale. 
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O mare importanşă are raţionalizarea întregii proceduri de restructurare 
financiară. Esenţa ei, în condiţiile economiei perioadei de tranziţie, consta în 
separarea subdiviziunilor viabile ale firmei şi concentrarea tuturor resurselor în 
aceste „centre de afaceri". CeCelelalte urmează ori să fie declarate îa stare de 
faliment intern, ori să fie asanate sau contopite cu alte subdiviziuni pe baza tu-
tei noi combinări a relaţiilor economice. 

Pentru soluţionarea problemelor de mai sus, este nevoie de clasificarea 
unităţilor structurale în:  

 unităţi de bază (centre de profit), auxiliare şi de servicii (ceatre de 
consum), tehnico-ştiinţifice, business - proiecte organizatorice cu ter-
mene lungi de recuperare (centre de risc), şi unităţi neconiereiate 
(dsa sfera socială); 

 redistribuirea funcţiior administrative (manageriale) între centrul I cor-
porativ şi centrele de afaceri; 

 organizarea în fiecare centru de afaceri a unnui sistem de evidenţă a 
cheltuielilor şi de formare a preţului de cost, 

 crearea unui sistem de planifieare financiară şi de bugetare pe baza 
procedurii coordonării şi criteriilor de apreciere a activităţii centrelor de 
afaceri stabilite de conducerea firmei. 

Odată cu trecerea la economia de piaţă, are loc modificarea radicală a 
sistemului de credit. În perioada economiei administrative de comandă, acesta 
nu era decât în sistem monopolist, cu un singur nivel. Treptat, după 1990 or-
ganizarea sistemului bancar s-a modificat rădical, ceea ce a condus ia diversi-
ficarea servicilor bancare. În afară de operaţiile de creditare, de emisiuni şi de 
casă, de decontare şi control, acest sistem deserveşte circulaţie capitalului de 
împrumut şi a hârtiilor de valoare. 

În ultimii ani restructurarea economiei româneşti a cunoscut evoluţii con-
tradictorii în funcţie de politicile guvernelor trecute si prezente. Dacă iniţial con-
ceptul de restructurare a fost grea accepta? şi impus într-o economie aflată în 
puternică criză, cu timpul, restructurarea a devenii o strategie de supravieţuire. 

In aceste condiţii, după aprecierea noastră, se simte nevoia unei strategii 
în domeniul restructurării care să se axeze pe. 

 restructurarea întreprinderilor mari şi complexe, 

 expertiza profesională a unor consultanţi care să înţeleagă şi să im-
pună măsuri de restructurare dură: 

Pentru societăţile comerciale cu caracter public restructurarea pare ca o 
etapă necesară înainte sau după efectuarea privatizării. Obiectivul este acela 
de a obţine avantaje competitive pe pieţele de operare şi creşterea eficienţei 
economice. Ca proces, restructurarea poate fi făcută de către conducerile fir-
melor, fie de organizaţii specializate în afara societăţii. 
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Un proces de restructurare începe cu un diagnostic comprehensiv în ve-
derea determinării gradului de viabilitate. 1n baza acestor analize firma poate fi 
clasificată într-una din cele trei categorii: 

 firmele care sunt viabile şi cars pot fi privatizate rapid, ele constituind 
oportunităţi de investiţie: în general, aceste firme au nevoie de re-
structurare operaţională cu caracter preponderent financiar; 

 firmele cu posibilitatea de a deveni viabile în baza unei restructurări 
imediate operaţionale şi financiare; aceste organizaţii pot fi privatizate 
în întregime sau îs parte, dar necesită asistenţa tehnică de specialita-
te; 

 firme care nu sunt viabile şi nici nu au perspective de redresare, el 
urmând a fi lichidate. 

* 
*  * 

În viitor, credem ca finanţarea şi capitalizarea firmelor româneşti vor 
depinde în măsură destul de importantă de modul în care se va realiza re-
structurarea şi privatizarea marilor societăţi comerciale cu capital majoritar 
de stat şi al regiilor autonome. Sunt numeroase semnale care dovedesc 
aceasta şi credem că în lucrare am dovedit-o. Sunt necesare în continuare 
măstiri la nivel macroeconomic cât şi microeconomic pentru schimbări cali-
tative în mecanismul ecoomico-financiar care să asigure o deblocare a flu-
xurilor materiale, financiare şi informaţionale din economie. 
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INTRODUCERE 

 

Viitoarele comunităţi umane vor fi cu totul diferite faţă de cele actuale dat 
fiind faptul că, la cumpăna de secole şi mileniu, se manifestă tendinţe de abor-
dare socioeconomică, tehnologică şi globală. Din această perspectivă dezvol-
tarea durabilă are un caracter asimptotic, evidenţiind necesitatea găsirii de 
răspunderi la aspiraţiile oamenilor. Forma şi conţinutul transformărilor ce se 
prefigurează, relevă necesitatea analizei modului de viaţă comunitar actual, ca 
punct de plecare: în atenţie va fi calitatea vieţii, atât a generaţiilor actuale, cât 
şi celor viitoare, în acest sens cunoscutul cercetător american Alvin Toffler 
aprecia că, în decursul timpului, omenirea a cunoscut transformări marcante 
prin trei „valuri" succesive. 

Primul val, l-a constituit tranziţia spre un mod organizat de exploatare a 
terenurilor agricole. Această perioadă de începuturi a condus la apariţia primi-
lor agricultori şi comercianţi, precum şi la primele forme de organizare socială a 
oraşelor şi polisurilor cetăţi. Această perioadă relevă inaugurarea revoluţiei 
agrare" 

Apoi, după îndelungate eforturi de „descoperiri geografice" sau antropo-
centrist- renascentiste" a apărut un al doilea val, la sfârşitul secolului al XVIU-
lea. Această perioadă a inaugurat „revoluţia industrială"', scientismul exploziv 
al efectului Watt, afluxul tot mai mare de resurse din ţările-colonii. Apar primele 
„coşuri industriale" şi, deodată, fiecare se poate visa de a deveni inginer sau 
industriaş. La acea vreme, poluarea era considerată o condiţie sine-qua-non a 
dezvoltării, în condiţiile în care natura era percepută a avea propriile sale mij-
loace de autoregenerare şi autoreglare (prin aşa-numita prevedere Situatione 
Dei revizuită şi adăugită din Codul Roman în Codul Napoleon). 

În prezent, după opinia lui Alvin Toffler, omenirea are şansa şi posibilita-
tea de a învăţa din lecţiile trecutului printr-o exploatare cât mai bună a oportuni-
tăţilor deschise de apariţia celui de-al treilea val: cunoaşterea. Explozia reţele-
lor informatice şi informaţionale, a biotehnologiilor şi tehnologiilor ne amintesc 
de efervescenţa celui de-al doilea val. Totuşi, în prezent, lucrurile şi conjunctu-
ra sunt diferite. Din această perspectivă, perioada lansată de valul trei revoluţia 
cognitiv-informaţională subliniază importanţa deosebită a educaţiei şi a ştiinţei, 
în contextul accentuării interdependenţelor economice şi sociale pe plan mon-
dial. 

Astfel, informaţia privind mediul economic, social şi ecologic – ca infor-
maţie de stare şi exerciţiu de imaginaţie – relevă nu numai aspecte cantitative, 
de tip utilitarist. În egală măsură, alături de aspectele empirice, perceptive se 
alătură în mod organic şi aspectele cognitive şi axiologice care invită la medita-
ţie şi reflecţie. 
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Se consideră că, numai prin aplicarea unei asemenea cunoaşteri, comu-
nităţile îşi vor putea găsi rădăcina ontologică existenţială, îşi vor fi prefigurat 
aspiraţiile proprii, devenind mult mai responsabile şi optimiste pentru viitor. 
Problemele actuale cum ar fi dezvoltarea pieţelor şi viabilitatea economică, de-
zastrele naturale, poluarea mediului ambiant, diluarea sentimentului de solida-
ritate umană, distrugerea urbană sau creşterea economică neadministrată pot 
fi abordate fie în mod pesimist, ca resemnare colectivă, fie în sens realist ca un 
îndemn spre acţiune, de îndreptare a năravurilor. Comunităţile durabile pot 
prezenta o speranţă pentru viitor. 

În această speranţă complexitatea şi particularităţile procesatei de tranzi-
ţie de la economia de comandă la economia de piaţă, controversele generate 
de adaptarea la normele comunitare a legislaţiei, structurile instituţionale şi 
mecanismele de asigurare a condiţiilor pentru dezvoltarea durabilă a ţărilor fos-
te comuniste din centrul şi estul continentului nostru au determinat autorii aces-
tei studiu să analizeze impactul dezvoltării mediului concurenţial la realizarea 
unei calităţi decente a vieţii după zece ani de la demararea reformei. Această 
abordare ne propunem să o facem prin prisma adoptării acquis-ului comunitar 
în domeniul concurenţei economice, atât în repartizarea eforturilor – resurselor 
utilizate de societate, cât şi prin distribuirea efectelor – rezultatelor obţinute prin 
maximizarea bunăstării sociale. 

În paralel, în studiu s-a urmărit şi evidenţierea unor tendinţe existente, în 
ultimul deceniu, în politica ajutorului de stat, a concentrărilor şi a fuziunilor din 
unele state central şi est europene, elemente mai puţin cunoscute în ţara noas-
tră, care ar putea fi adoptate de mediul economic românesc, cu efecte benefice 
în procesul de aderare la Uniunea Europeană. 

În ultimul deceniu, ca urmare a întârzierii reformelor economice din ţara 
noastră, mecanismele pieţei au cunoscut o insuficientă consolidare şi nu au 
reuşit, prin libera lor funcţionare, să producă efectele benefice din ţările Uniunii 
Europene asupra alocării eficiente a resurselor. Din această cauză în ultimii ani 
s-au promovat o serie de acţiuni ce au vizat accelerarea procesului de creare a 
ambianţei concurenţiale prin restructurare, descentralizarea deciziilor agenţilor 
economici şi amplificarea procesului de privatizare a societăţilor comerciale cu 
capital majoritar de stat. 

Starea actuală din economia românească este consecinţa nu numai a 
unor factori interni şi externi, de natură obiectivă şi subiectivă, ci şi a unei 
abordări ineficiente a procesului de tranziţie la economia de piaţă, care nu a 
ţinut seama de faptul că dezvoltarea durabilă a economiei satisface în mod 
echitabil cerinţele de dezvoltare şi de mediu ale generaţiilor prezente şi viitoa-
re. Pentru a depăşi această situaţie, abordarea pe care o propunem în cadrul 
acestui studiu pentru mediul economic românesc se axează pe trei probleme 
distincte, care vizează: 

 integrarea problematicii protecţiei mediului şi a eficienţei capitalului 
natural cu consolidarea structurilor economice pentru apropierea pro-
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gresivă de nivelurile de competitivitate din economia ţărilor comunita-
re, precum şi fluidizarea competiţiei pe piaţa românească, cu un ac-
cent deosebit pe asigurarea funcţionalităţii legislaţiei aferente concu-
renţei, în paralel cu promovarea unor măsuri de reducere a poluării, 
de refacere a mediului şi de creştere a calităţii vieţii, pe parcursul unei 
tranziţii graduale spre o economie durabilă şi integrabilă în structurile 
europene; 

 promovarea unei politici economice coerente pe termen lung, care să 
se circumscrie strategiei naţionale de dezvoltare pe termen mediu, în 
cadrul căreia dezvoltarea mediului economic concurenţial din ţara 
noastră trebuie să se realizeze în conformitate cu reglementările co-
munitare, pentru stimularea procesul concurenţă şi dezvoltare durabi-
lă, în paralel cu alinierea treptată la cerinţele asigurării liberei circulaţii 
a mărfurilor şi serviciilor; 

 dezvoltarea principiilor dezvoltării durabile şi promovarea mecanisme-
lor economiei de piaţă în toate regiunile ţării, în vederea îmbunătăţirii 
competitivităţii şi realizării unei creşteri economice permanente. 

Fără a emite pretenţia că investigaţia desfăşurată în acest studiu este 
completă, ne propunem ca soluţiile pe care le vom promova în studiu să con-
tribuie efectiv la materializarea strategiei de dezvoltare pe termen mediu şi la 
înscrierea economiei româneşti pe traiectoria integrării ei în Uniunea Europea-
nă. 

Este recunoscut faptul că problematica demarcaţiei dintre piaţă şi stat 
rămâne una dintre temele majore care suscită cele mai multe controverse în 
plan teoretic între susţinătorii liberalismului economic şi cei ai intervenţiei gu-
vernamentale. În majoritatea ţărilor europene cu economie de piaţă durabilă, 
printr-o planificare eficientă, pe termen lung, guvernanţii au urmărit şi au reali-
zat atât reducerea consumurilor energetice şi a inegalităţilor dintre membrii so-
cietăţii, cât şi îmbunătăţirea standardului de viaţă prin creşterea bunăstării co-
lective. 

Promovarea unui set de măsuri ce ţin de politica economică a guvernan-
ţilor a condus în majoritatea ţărilor cu economii de piaţă dezvoltate la promova-
rea unui ansamblu de soluţii coerente conţinute într-o politică concurenţială ca-
re au realizat în final o alocare eficientă a resurselor cu efecte directe în creşte-
rea bunăstării individuale şi implicit a celei colective. Lucrarea de faţă se con-
centrează asupra acestei problematici, urmărind să evidenţieze, atât rolul sis-
temului de preţuri pentru armonizarea comportamentelor agenţilor economice, 
în cadrul unor soluţii raţionale de alocare a resurselor, cât şi posibilităţile dura-
bile ale politicilor economice promovabile în economiile est-europene aflate în 
tranziţia spre economia de piaţă. Schimbările produse în aceste economii după 
anul 1990 au condus la necesitatea promovării unui nou tip de concurenţă care 
se aliniază la politicile promovate în perioadele trecute de majoritatea ţărilor din 
comunitatea vest europeană. Sincronizarea politicii dezvoltării economice şi 
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sociale cu mecanismele concurenţiale într-o economie durabilă reclamă ca ob-
iectivele acestor politicii să nu se contrapună şi să evolueze în defavoarea fac-
torilor de dezvoltare durabilă a economiei. 

Acceptarea doctrinei de dezvoltare durabilă a economiei româneşti nu 
este o acţiune benevolă, posibilă printre multe altele, ci reprezintă singura cale 
responsabilă de proiectare a dezvoltării pe termen mediu şi lung, în concordan-
ţă cu interesul naţional şi cu cerinţele integrării în Uniunea Europeană

1
. Mai 

multe aspecte ale politicii concurenţei ce sunt circumscrise ramurilor industriale 
reglementate se preocupa cu structura preţurilor aplicate de către firmele 
multiprodus – aşa cum ar fi de exemplu discriminarea prin preţuri formarea 
non-liniară a preţurilor, subvenţiile încrucişate precum şi formarea preţurilor 
aplicate accesului la reţele. Materialul de faţă evidenţiază astfel în primul rând 
principiile Ramsey ale unei politici optimale de formare şi aplicare a preţurilor 
ţinându-se seama de necesitatea recuperării costurilor fixe. În al doilea rând, în 
cadrul analizei este evidenţiată şi necesitatea urmăririi obiective sociale care 
uneori pot intra în divergenţă cu obiectivele care vizează promovarea competi-
ţiei. În continuare sunt analizate aspectele referitoare la probabilitatea şi posibi-
litatea acordării unei autorităţi discreţionare firmei în legătură cu structura pre-
ţurilor. Însă dată fiind asimetria informaţională o anume discreţie este uneori 
benefică, însă chiar şi în aceste condiţii forma sa optimă de manifestare este 
deosebit de complexă, prin urmărirea multidimensională. Apoi se încearcă 
abordarea problemei controversate privind formarea preţurilor aplicabile acce-
sului la reţea: care sunt condiţiile pe care o firmă dominantă integrată ar trebui 
să le pretindă la oferta de inputuri reclamată de către firmele rivale acesteia? Şi 
nu în ultimul rând este abordată şi problema reglementării structurii diferitelor 
categorii de preţuri, în ipoteza unui proces de tranziţie spre diminuarea regimu-
lui reglementarii aplicat ramurilor industriale pe măsura accentuării concurenţei 
benefice. 

                                                        
1
 Această acceptare s-a materializat în cele două strategii naţionale care au fost elabo-
rate în anii 1999 şi 2000, de dezvoltare durabilă şi respectiv de dezvoltare economică 
pe termen mediu. 



CAPITOLUL 1 
TRANZIŢIA SPRE O ECONOMIE DURABILĂ 

 

1.1. Interacţiunea omului cu societatea 

Dublă postură a omului de făptură, adică de creatură a naturii condiţiona-
tă biologic şi, totodată, de individualitate-determinată social, constituie cheia de 
boltă a înţelegerii relaţiilor într-o perpetuă schimbare dintre cele două sisteme 
mari de organizare a lumii vii: biosfera şi societate. Societatea, în calitatea sa 
de sistem tânăr, în comparaţie cu biosfera, prin însăşi firea lucrurilor, urmează 
astăzi cursul unei dezvoltări rapide, pe când biosfera care se află într-o stare 
staţionară, mult mai echilibrată termodinamic şi biologic, arată modificări lente. 
Ruptura produsă între societate şi biosferă în epoca revoluţiei ştiinţifico-tehnice 
specifică zilelor noastre, în parte, se datorează dinamicilor diferite ale procese-
lor biologice şi ale celor sociale. Progresul social în ipostaza sa neiimiiată ar 
necesita intensificarea proceselor biologice/ecologice, scoaterea lor din actua-
lul echilibru şi împingerea lor spre o maximă eficienţă. 

Dezvoltarea ştiinţifică şi tehnologică a ultimelor decenii ne-au evidenţiat 
şi alte legi comune tuturor sistemelor vii. cu aspecte similare în biosferă şi în 
societate, şi anume, cele referitoare la creşterea şi dinamica sistemelor, într-o 
viziune cuprinzătoare, creşterea poate fi definită ca mărirea masei sau a pon-
derii unui element (component) dintr-un sistem pe seama micşorării (diminuării) 
altor elemente cunoscute, îndeobşte, sub denumirea de resurse. Viteza formă-
rii noului element, deci a creşterii, este în funcţie de cantitatea resurselor exis-
tente în mediu. Cu alte cuvinte, creşterea este dependentă de anumite condiţii 
sau, mai concis, este o funcţie definită de mediu. Această lege generală a 
creşterii operează în interiorul tuturor sistemelor materiale în componenţa căro-
ra găsim organisme vii, societatea nefăcând excepţie (Soran, 1977). 

Teoria generală a sistemelor elaborată de Ludwig von Bertalanffy (1957), 
confruntată cu opiniile prezentate, ne sugerează ideea că într-un sistem, orica-
re ar fi natura lui, o acţiune determinată din interior sau din exterior asupra 
elementelor constitutive va influenţa – pozitiv sau negativ – dinamica întregului 
sistem. Ţinând seama, pe de altă parte, că sistemele cu o complexitate cres-
cândă integrează în structura lor sistemele inferioare ca elemente componente 
şi că în acest proces evolutiv constă însuşi progresul, se poate pune întreba-
rea: în ce grad legile operante în interiorul sistemelor inferioare, devenite sub-
sisteme sau elemente constitutive, influenţează structura şi dinamica sistemu-
lui superior integrator? În cazul sistemelor vii de tipul organismului, se admite 
că legile fizico-chimice care domină o mulţime de procese moleculare îşi mani-
festă acţiunea, evident, restrâns şi controlat, şi în anumite procese care aparţin 
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viului. De exemplu, întregul proces al fotosintezei – caracteristic organismului 
vegetal – este profund influenţat şi dirijat de reacţiile foto-chimice ale clorofilei, 
reacţii care se petrec după legi ale fizicii moleculare, nu după legi biologice. 
Aşadar, legile care operează la un anumit nivel de organizare a materiei – fiind 
prin urmare caracteristice unui anumit sistem – pot fi, într-un fel sau altul, influ-
enţate de legităţile care operează la nivelul subsistemelor constitutive sau de 
cele care operează la nivelul sistemelor superioare ierarhic. În consecinţă, se 
poate susţine ideea că orice acţiune îndreptată asupra stării biologice a indivi-
dului uman sau a stării mediului său ambiant (stare biologică sau fizică) se va 
resimţi, mai devreme sau mai târziu, într-un anumit fel în sfera relaţiilor şi pro-
ceselor sociale. Astfel, dinamica proceselor sociale poate fi influenţată, cel pu-
ţin parţial, din două direcţii diferite: una din interiorul sistemului, având ca punct 
de plecare individul uman, şi alta din exteriorul sistemului, din biosferă, care va 
supune, în permanenţă, viaţa socială reglementărilor de ordin ecologic, deose-
bit de importante în sistemul unitar al vieţii terestre (Schellhorn, 1971). 

Deşi specializarea este de importanţă esenţială pentru progresul siste-
matic al cunoaşterii, se constată şi nevoia unei viziuni generalizatoare, care să 
integreze diferitele domenii ale cunoaşterii, să creeze punţi, în special, între 
ştiinţele sociale şi ştiinţele naturii. 

Această specializare pe planul cunoaşterii şi acţiunii, fără contraponde-
rea oferită de un mecanism integrator, se dovedeşte a fi costisitoare sub as-
pect social. Într-o serie de domenii cheie, cum sunt cele privitoare la evoluţia 
demografică, agricultura şi strategiile economice, stabilirea opţiunilor şi priorită-
ţilor se face, adesea, pe baza unor informaţii atât de restrânse, încât se dove-
deşte contraproductivă. Cea mai mare nevoie de integrare intelectuală se re-
simte în planul raportului dintre ştiinţele economice şi ecologie. 

Dacă se porneşte de la concepţia ecosofică a unităţii dintre om şi natură 
– apare justificată tendinţa actuală de apropiere a ecologiei, economiei şi so-
ciologiei, realizată printr-un efort de interdisciplinaritate. Ecologul, în afară de 
preocupările obişnuite legate de ştiinţele fizice, biologice, de inginerie şi tehno-
logie, va fi nevoit să se dedice şi economiei şi politologiei; dacă ecologul va 
ezita să pătrundă pe tărâmul complex al economistului şi al politologului, aceş-
tia se vor vedea nevoiţi să intre ei pe terenul la fel de dificil al ştiinţelor ambien-
tale. Pe de altă parte, dacă ecologul abordează pripit aspectele economice, el 
se poate rătăci uşor într-un labirint de teorii nefamiliare şi dispute insuficient 
înţelese, pentru a se îneca, până la urma, în valul de dispreţ al specialiştilor. 
Cu toate acestea, atât economistul, cât şi ecologul sunt obligaţi – de urgenţa 
situaţiei – să-şi asume riscul de a depăşi graniţele propriilor lor discipline, ac-
ceptând critieile inerente ca pe ceva ce trebuie suportat, fără amărăciune, în 
felul unei îndatoriri sociale (Commoner, 1971). Nu se pune problema ca ecolo-
gul să reinventeze ştiinţa economică sau ca economistul să redescopere me-
diul ambiant, ci, mai degrabă, ca fiecare dintre ei să folosească cunoştinţele 
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celuilalt, căutând în ele legături între criza ambientală şi procesele economice 
şi sociale. 

Complexitatea fenomenelor şi proceselor ce se manifestă în toate sferele 
vieţii noastre economico-sociale ne determină să observăm că viziunile şi con-
cepţiile noastre despre natură, despre societate, despre economie, nu mai co-
respund nivelului actual de dezvoltare a societăţii umane. Se face, astfel, tot 
mai acut resimţită nevoia de a depăşi graniţele stricte ale disciplinarităţii, de a 
oferi o imagine clară asupra ansamblului de conexiuni şi interrelaţii dintre fe-
nomenele economice, sociale, ecologice ete. 

Realităţile economice şi ecologice ale lumii contemporane cer o judicioa-
să rezolvare teoretică şi practică, pe plan global şi local, a neajunsurilor provo-
cate ambianţei de către activităţile antropice. Printre multiplele soluţii propuse 
se numără o direcţie nouă, denumită „ecodezvoltare" (Laszlo, 1977; Strong, 
1978). Prin ecodezvoltare, autorii menţionaţi înţeleg interferenţa legitimă dintre 
procesele economice şt cele ecologice spre un sistem unic, integral, economi-
co-ecologic, care să asigure o gestionare chibzuită a resurselor naturale (sol, 
pădure, apă, aer, vegetaţie, fauna, agroecosisteme), într-o aşa manieră, încât 
ele să nu fie epuizate, ci să se regenereze şi, prin aceasta, să poată susţine 
dezvoltarea pe viitor a omenirii. 

Ideea ecodezvoltării nu este absolut nouă, întrucât unii biologi şi econo-
mişti s-au gândit, încă înaintea celui de-Al Doilea Război Mondial la crearea 
unei ştiinţe interdisciplinare care să cuprindă într-o viziune integratoare proce-
sele de natură economică şi de natură ecologică. 

Analiza proceselor care se petrec în ecosferă şi în economie, ne arată, 
pe de o parte că există elemente structurale şi funcţionale similare, iar pe de 
attă parte, ne arată că între acestea nu existe o identitate matematică proprie 
relaţiilor biunivoce. Similitudinile găsite sunt, însă, pline de învăţăminte şi su-
gestii, cu toate că există diferenţe marcante între procesele din economie şi 
cele care se petrec în ecosferă. Având în vedere că izomorfismele ne permit 
construirea, prin abstractizare, a unor modele conceptuale care să înlesnească 
explicarea structurii şi a funcţionării unor sisteme particulare diferite, am putea 
concepe bioeconomia, ca un domeniu ai studierii izomorfismelor dintre 
ecosferă şi activitatea economică. 

Bioeconomia, asemenea bionicii (disciplină interdisciplinară între ştiinţele 
termice şi cele biologice), ar putea găsi soluţii în rezolvarea unor probleme de 
economie. Studiul izomorfismelor, transpus m câmpul discuţiilor suscitate de 
teoria generală a sistemelor, poate fi completat şi cu o interpretare filosofică 
referitoare la imposibilitatea reductibilităţii statutului existenţial al omului la sta-
tutul ontic al lucrurilor ori al organismelor biologice. 

Asemănarea cea mai izbitoare dintre ecosferă şi sectorul economic al 
societăţii umane o relevi faptul că în ambele sisteme vii puse în discuţie se 
desfăşoară patru procese fundamentale, izomorfe în esenţa lor: 

1. producţia 
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2. acumularea 
3. circulaţia sau distribuţia 
4. consumul. 
În cazul ecosferei, procesele amintite vizează, în primul rând, produce-

rea, acumularea, distribuirea şi consumarea de substanţă organică. În viaţa 
economică a societăţii, cele patru procese fundamentale sunt mult mai compli-
cate fiindcă implică atât bunuri materiale (în ultimă analiză, marfa), cât şi mo-
neda (simbolul echivalentului valoric al bunurilor materiale). În pofida acestor 
complicaţii, succesiunea în timp a celor patru procese amintite este similară, 
atât pentru procesele economice, cât şi pentru cele ecologice. În ambele tipuri 
de sisteme, pentru a se realiza „metabolismul" în cauză (producţia, acumula-
rea, circulaţia şi consumul), este necesară „cheltuirea" unei anumite cantităţi de 
energie. 

Dacă ne imaginăm procesul de producţie dintr-un punct de vedere gene-
ral, aplicabil oricărui sistem supraindividual, indiferent de natura lui, ajungem la 
concluzia că importante pentru acest proces fundamental sunt trei elemente: 

 (α)input-urile, reprezentate de resursele substanţiale şi energetice; 

 (β)output-urile, reprezentate de produsele finite (substanţe, bunuri), şi 

 (γ)modul de organizare (reglare). 
Rezultatul producţiei în ambele tipuri de sisteme – ecosfera şi sistemele 

economice – îl constituie acumularea. Reflectând asupra similarităţilor şi dife-
renţelor existente între producţia biologică din ecosfera şi producţia economică 
din societatea umană, din punct de vedere bioeconomic am putea defini pro-
ducţia ca fiind procesul prin care resursele (substanţele, materii prime, sisteme 
vii) sunt, prin mijlocirea unui flux (continuu sau discontinuu) de energie, trans-
formate în produse care să corespundă unor cerinţe reclamate de modurile de 
existenţă (şi de nivelul de organizare) ale sistemelor în cauză (sisteme natura-
le, sisteme economico-sociale). 

Similitudinile între procesele ecologice şi cele economice nu se referă 
numai la sferele producţiei, acumulării, circulaţiei şi consumului; ele sunt intrin-
sece multor structuri şi procese studiate de cele două ştiinţe. Este interesantă, 
de exemplu, analogia dintre structura piramidală a unui sistem ecologic şi ace-
ea a unui sistem economic, în momentul când aranjăm „elementele lor compo-
nente", în dependenţă de specializările şi de dinamica lor. Astfel, putem privi 
drept corespondentul social al unui ecosistem natural complet (major sau inde-
pendent) o societate agrară, cu o economie naturală, iar sistemul urban (de-
pendent, într-o măsură covârşitoare, de producţia agricolă din afara lui) drept 
corespondentul social al unui ecosistem natural incomplet de tip peşteră (So-
ran Serban, 1988). Meşteşugurile şi industriile şi-au asumat un rol nou în viaţa 
omului, acela de a-i crea necesităţi non-biologice şi non-ecologice. Scrisul, ti-
parul, mijloacele electronice de difuzare a informaţiilor au deschis şi au amplifi-
cat gustul omului pentru cunoaştere într-atât de mult, încât, astăzi, omul cult şi 
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civilizat suferă aproape organic de „foame informaţională", după cum omul din 
trecut suferea de foame fiziologică, datorită lipsei de alimente. 

Şi în cazul ecosistemelor industrializate se stabileşte o legătură între 
consumul energetic şi costul bunurilor fabricate. Astfel, cu cât obţinerea unui 
bun pe cale industrială necesită consumarea unei mai mari cantităţi de energie 
„endosomatică" (energie biologică sau metabolică) şi „exosomatică" (energie 
culturală sau energie inclusă în diverse resurse naturale), cu atât costul acelui 
bun este mai ridicat. Excepţiile se datorează rarităţii locale sau globale ale unui 
produs, în aceste cazuri legea cererii şi a ofertei operând dincolo de limitele 
regimului optim, în câmpul de activitate al „pieţei negre". 

Aceste abordări bioeconomice ne relevă – la un nivel mai general de 
abordare a problemelor decât al unei singure ştiinţe – faptul că valoarea unui 
produs, fie natural, fie artificial, depinde, înainte de toate, de cantitatea de 
energie cheltuită pentru obţinerea acelui produs şi, în al doilea rând de ceilalţi 
factori implicaţi în desfăşurarea procesului economic. Raritatea materiilor prime 
din care se fabrică un anumit produs influenţează, de asemenea, hotărâtor, 
costul acestuia. Dar obţinerea unei materii prime rare înseamnă, în ultimă instan-
ţă, un consum mult mai mare de energie, ţinând seama de fluxul de energie care 
circulă în sistemele vii, inclusiv în societatea umană, şi de efectele celui de-al 
doilea principiu al termodinamicii (legea entropiei) asupra proceselor economice, 
ştiinţele economice – reformulându-şi multe dintre teoriile fundamentale – vor 
avea numai de câştigat (H.T.Odum, 1971; N.Georgescu-Roegen, 1971). 

Brusc şi dramatic, criza energetică declanşată în toamna anului 1973 a 
relevat pe lângă alte aspecte şi aspectul fizic al societăţii umane, căci nimic nu 
se poate sustrage legilor implacabile ale naturii. Ori, societatea umană, ca ori-
ce organism viu, este şi ea supusă acestor legi, transformând, stocând, distri-
buind şi degradând energia pentru a supravieţui şi pentru a evolua. Circulaţia 
energiei în structurile societăţii şi transformările care se desfăşoară reprezintă 
metabolismul organismului social (Rosnay, 1975). 

Analizând relaţia dintre „anatomia" şi „fiziologia" societăţii putem observa 
legătura – mult timp nebănuită – dintre energie, economie, ecologie şi entropie. 
Acest fapt subliniază, încă o dată, importanţa paradigmelor gândirii economice 
roegeniene. 

Inspirându-se din lucrarea de pionierat a biologului A.Lotka (1925) şi fo-
losind concepte economice şi termodinamice, N. Georgescu-Roegen a postulat 
că procesul economic este o extensie a evoluţiei biologice. Corpul somatic al 
fiecărei fiinţe este înzestrat cu organe naturale denumite de A.Lotka organe 
endosomatice. Aceste organe (sau cel puţin o parte din ele) s-au schimbat 
foarte lent, pe măsură ce fiecare fiinţă s-a adaptat la schimbările din mediul 
său înconjurător. 

Specia umană este unică printre creaturi, prin abilitatea sa de a dezvolta 
unelte şi alte ustensile ce pot fi privite ca „organe detaşabile". Toate aceste ex-
tensii ale corpului uman pot fi privite ca organe exosomatice, iar aceasta este 
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componenta biologică a bioeconomiei (N.Georgescu-Roegen, 1971; 1975; 
1976). 

Stările evolutive, inclusiv schimbările exosomatice, sunt de natură calita-
tivă şi ele nu pot fi tratate cu modelele aritmomorfice ale econometriei obişnui-
te. Schimbările privind ocupaţiile, productivitatea, modificările survenite în for-
mele comerţului internaţional şi alte schimbări structurale din economiile indus-
trializate ale lumii au cunoscut şi cunosc o accelerare foarte mare. Or, în timp 
ce modele macroeconometrice au devenit din ce în ce mai mari şi mai comple-
xe, capacitatea lor de previziune, fie şi numai în privinţa agregatelor principale: 
PNB şi PIB, nu s-a îmbunătăţit. 

Pentru a păstra pentru generaţiile viitoare partea care le revine din zes-
trea terestră – un proverb al indienilor americani spune că pământul cu toate 
bogăţiile lui reprezintă un împrumut pe care ni l-au acordat copii şi, mai ales, 
nepoţii noştri – N.Georgescu-Roegen ne propune un program bioeconomic 
minimai care, deşi pare utopic, trasează o serie de linii directoare viabile. Iată 
câteva dintre ele: 

a) Producerea tuturor instrumentelor de război trebuie complet interzisa. 
b) Cu forţele de producţie astfel eliberate, ţările industrializate trebuie să 

ajute ţările subdezvoltate să ajungă cât mai repede posibil la o viaţă mai bună 
(dar nu de lux). 

c) Populaţia omenirii trebuie să ajungă, treptat, la un nivel la care să poa-
tă fi hrănită, în mod adecvat, numai prin practicarea agriculturii organice, sarci-
nă care va fi pusă, în principal, pe umerii statelor subdezvoltate. 

d) Până când utilizarea directă a energiei solare devine un procedeu ge-
neralizat sau până când se realizează fuziunea nucleară controlată, toate pier-
derile de energie – prin supraîncălzire, suprarăcire, supraaccelerare etc. – tre-
buie evitate, dacă este necesar, chiar prin reglementări. 

e) Consumul de dragul modei, cum ar fi procurarea unei noi maşini în fi-
ecare an, trebuie considerat drept crimă bioeconomică; fabricanţii trebuie să 
pună accentul pe durabilitate, proiectându-şi produsele pentru o durată mare 
de viaţă şi care să poată fi reparate uşor. 

Nu ştim care este destinul speciei umane, nu ştim dacă omenirea va ac-
cepta un asemenea program care implică o restricţionare a dependenţei sale 
de confortul extrasomatic. Poate că destinul nostru este acela de a avea o via-
ţă scurtă – ca specie biologică – dar intensă, interesantă şi extravagantă în lo-
cul unei vieţi lungi, liniştite şi vegetative. 

1.2. Conţinutul conceptului de dezvoltare durabilă 

O privire retrospectivă ne arată că dezvoltarea durabilă nu este o nouta-
te, preocupări în acest sens existând din cele mai vechi timpuri. Din această 
perspectivă, este foarte posibil ca dezvoltarea durabilă să fie strâns legată de 
noţiunea de „civilizaţie", de conştiinţă a civilizaţiei, prin integrarea armonioasă 
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în sens spaţio-temporal a mediului şi a resurselor naturale cu mediul „artificial" 
economic, social, cultural-educaţional în cadrul cărora se manifestă oamenii 
prin acţiune şi aspiraţie (MARGARET OLIPHANT - Atlasul Lumii Antice, Ed. 
MAST-Bucureşti 1999). De exemplu pentru noi românii, rămân emblematice 
cuvintele lui Ştefan cel Mare din piesa „Apus de soare" a lui Barbu Ştefănescu 
Delavrancea: „Moldova nu este a mea, nici a voastră, ci a urmaşilor urmaşilor 
voştrii în veacul vecilor". 

Cea mai cunoscută definiţie a dezvoltării durabile o constituie cea cu-
prinsă în Raportul Brundtland editat în anii '70 sub egida ONU, în cadrul dez-
baterilor privind problemele de mediu şi dezvoltarea umană: dezvoltarea dura-
bilă reprezintă „satisfacerea necesităţilor prezente, fără a compromite posibili-
tatea generaţiilor viitoare de a-şi satisface propriile cerinţe". 

Conceptul de dezvoltare durabilă relevă multiple dimensiuni şi semnifica-
ţii care sunt în mare măsură echivalente. Din acest punct de vedere s-ar putea 
spune că nu există o singură definiţie universal valabilă, mai ales că există 
multe alte concepte, care în mod asemănător dezvoltări durabile sunt în conti-
nuă transformare. 

Conceptul de dezvoltare durabilă evidenţiază o serie de elemente, apa-
rent contradictorii, cum ar fi: 

 creşterea economică vis-à-vis de limitele creşterii economice; 

 interese colective vis-à-vis de interesele individuale; 

 echitatea intergeneraţii vis-à-vis de echitatea intrageneraţie; 

 adaptabilitatea, progresul vis-à-vis de rutina. 
Toate aceste contradicţii nu sunt altceva decât componente inerente ale 

oricărui concept complex, multidimensional, iar dezvoltarea durabilă este un 
astfel de concept, deci nu face excepţie de la regulă. Dezvoltarea durabilă cu-
prinde două elemente principale: 

Durabilitatea care se referă la necesitatea raţionalizării stricte a utilizării 
resurselor, neacordând în schimb atenţia cuvenită problemelor sociale, ale jus-
tiţiei şi echităţii. 

Dezvoltarea care presupune şi necesită o creştere economică continuă 
şi susţinută, ignorând în schimb limita resurselor naturale. Când cele două 
elemente principale sunt îmbinate, rezultă un concept nou care înseamnă mult 
mai mult decât suma celor două elemente. Acest concept complex de dezvol-
tare durabilă trebuie abordat din mai multe puncte de vedere: social, ecologic 
şi economic. 

Din punct de vedere ecologic, lucrurile stau clar, referindu-se la proce-
deele de comensurare ale proceselor fizice şi biologice precare şi la găsirea de 
posibilităţi pentru monitorizarea funcţionării continue a ecosistemelor. Definiţiile 
economice reflectă pe de o parte concepţiile care subliniază limitele creşterii 
economice şi caracterul limitat al resurselor naturale iar pe de altă parte opiniile 
prin care se consideră că nu există m mod esenţial asemenea limite. 
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Dezvoltarea durabilă relevă în egală măsură şi o dimensiune socială. 
Astfel deşi nu se cunosc limitele biosferei şi geosferei planetei, se sugerează 
faptul că limitele durabilităţii Terrei sunt în mod inerent legale de abordarea 
problemelor sociale cu care se confruntă oamenii dincolo de aparenţele resur-
selor fizice. Astfel, pentru oameni durabilitatea în sensul social, apare mult mai 
urgentă decât durabilitatea în sensul ecologic-fîzic. Cu alte cuvinte, se va atin-
ge durabilitatea socială înaintea durabilităţii fizice. Prin urmare dezvoltarea 
continuă a planetei, durabilă sau nu va implica oricum transformarea şi interac-
ţiunea resurselor şi a oamenilor într-un cadru instituţional economic, social, cul-
tural-educaţional, politic, spiritual al societăţii umane. De aproximativ 10 ani, 
economia României cunoaşte un declin accentuat, amplificat de un proces de 
dezindustrializare proiectat pe un regim tranzitoriu al proprietăţii. În aceste 
condiţii punerea în discuţie a problemei dezvoltării durabile ar putea părea ino-
portună. Trebuie parcurse mai întâi etape precum: 

 stoparea declinului economiei şi a industriei; 

 revitalizarea industriei şi creşterea economică; 

 transformarea procesului de creştere în dezvoltare economică, dez-
voltare care să se producă după criteriile dezvoltării durabile. 

În ultimul timp oamenii au început să înţeleagă că o societate sau o eco-
nomie sănătoasă nu sunt posibile într-o lume în care domneşte sărăcia şi de-
gradarea mediului. Dezvoltarea economică nu poate fi întreruptă, dar ea trebu-
ie să-şi schimbe cursul pentru a deveni mai puţin distructivă din punct de vede-
re ecologic. Imperativul anilor următori este de a pune în aplicare această con-
cepţie şi de a face tranziţia spre forme de dezvoltare şi stiluri de viaţă viabile. 

Conferinţa Naţiunilor Unite pentru Mediu şi Dezvoltare care a avut loc la 
Rio de Janeiro în iunie 1992 a fost un eveniment decisiv care a reunit şefi de 
state şi personalităţi guvernamentale de pe întreg globul împreună cu delegaţi 
ai agenţiilor Naţiunilor Unite, ai organizaţiilor internaţionale şi eu mulţi repre-
zentanţi ai unor organizaţii neguvemamentaJe. 

Conferinţa a arătat în mod deschis că noi nu mai putem gândi de acum 
încolo mediul şi dezvoltarea economică şi socială ca domenii diferite, izolate. 
Declaraţia de la Rio cuprinde principiile fundamentale pe care statele trebuie 
să-şi fundamenteze viitoarele lor decizii şi politici, ţinând seama de implicaţiile 
pentru mediu aie dezvoltării economice (tabelul 1) 
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Tabelul 1 

Costurile estimative pentru implementarea „Agendei 21" 

 
Sursa: „Agenda 21" 
Notă. Costuri anuale totale = 561,5 mild. dolari SUA. Suma necasară provenită din 

concesiuni financiare = 141,9 mild. dolari SUA, din care 15 mil./an din coope-
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rare tehnică către ţările în curs de dezvoltare. Agenda 21, un vast program 
pentru secolul 21 reprezintă consensul realizat la Rio de 179 de state. Acest 
document istoric are 700 de pagini şi cuprinde toate domeniile unei dezvoltări 
durabile (viabile). 

1.3. Cadrul juridic pentru susţinerea politicii  
de dezvoltare durabilă 

Comunitatea Europeană (devenită în 1993 Uniunea Europeană) a adop-
tat în ultimele trei decenii o serie de măsuri legislative care vizează protejarea 
mediului, îndepărtarea sau corectarea efectelor poluării. Ritmul de reglementa-
re devine din ce în ce mai rapid şi acest lucru este absolut necesar, preocupă-
rile UE vizând noi sfere şi începând să aplice noi instrumente politico-juridice în 
materie de mediu. 

Prioritatea este desigur, introducerea de norme ridicate dar şi adăugarea 
unor noi politici ale UE, prin amendamente aduse Tratatului Constitutiv de Ac-
tul Unic în 1987, amplificate prin Tratatul de la Maastricht (1993). 

Legislaţia comunitară în materie de mediu constituie azi un punct de re-
ferinţă pentru numeroase state şi reprezintă un model concret de colaborare 
supranaţională încununat de succes. Implementarea de noi dispoziţii legislative 
sunt absolut necesare pentru a fixa nivelul de norme şi proceduri în domeniul 
protejării mediului, pentru realizarea angajamentelor internaţionale şi pentru 
asigurarea integrităţii pieţei unice. Desigur, în viitorul cât mai apropiat, aceste 
reguli şi norme vor trebui completate prin instrumente economice şi instrumen-
te de informare. 

Aceste evoluţii au condus la realizarea unui fascicul specific de regle-
mentări şi chiar a unei noi discipline ştiinţifice: dreptul comunitar al mediului. 

La nivelul ţării noastre se vor avea permanent în vedere cerinţele inte-
grării juridico-ecologice în contextul general al integrării Europei Centrale şi de 
Est în complexul juridico-instituţional vest european. 

În urma evenimentelor din 1989, prin îndepărtarea sistemului socialismu-
lui real din Europa Centrală şi de Est, au fost scoase Ia iveală, pentru această 
parte a continentului, importante probleme de ordin ecologic. Peste 40 de ani 
de industrializare cu orice preţ, fără nici cele mai mici măsuri de prevenire şi 
protecţie a mediului, au lăsat urme grave şi o grea moştenire. 

Ponderea considerabilă a industriilor puternic poluante, utilizarea masivă 
a resurselor de energie bazate pe consumul excesiv de cărbune şi petrol, pri-
mitivismul echipamentelor şi materialelor suni caracteristici ate unei structuri 
industriale deosebit de nocive pentru natură. Poluarea apelor (subterane şi de 
suprafaţă), a aerului, deşeurile (inclusiv cele toxice), se adaugă marilor pro-
bleme ale tranziţiei spre economia de piaţă şi le agravează în mod considera-
bil. 
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Priorităţile şi nevoile ecologice variază considerabil de la o ţară la alta şi 
chiar de la o regiune la alta. Posibilităţile de schimbare şi adoptare a noilor 
strategii şi politici depind într-o importantă măsură de conjunctura economică şi 
politică internă, cât şi de cadrul asistenţei şi ajutorului internaţional. 

Din această perspectivă, o importanţă evidentă o constituie apropierea şi 
armonizarea normelor şi reglementărilor în materie de mediu existente şi apli-
cabile în estul şi vestul continentului, şi aceasta cu atât mai mult cu cât acest 
lucru este dorit de ambele părţi. 

Din punct de vedere politic, numeroase state central şi est-europene, in-
clusiv România şi-au manifestat dorinţa de a adera la Europa Comunitară. Ar-
monizarea legislaţiei acestor ţări cu normele şi standardele UE reprezintă ele-
mentul motor al procesului de transformare a lor. Se poate vorbi de o evoluţie a 
politicii ecologice, care acompaniate de valul ecologist cunoscut de această 
regiune în ultimii ani, stimulează preocupările de aliniere la normele OCDE în 
materie. 

Din punct de vedere economic, realitatea arată că investitorii străini po-
tenţiali sunt reticenţi în faţa complexităţii şi lipsei de transparenţă a legilor în 
materie de mediu. Există chiar o tendinţă ca în ţările din zonă să se instaureze 
un cadru legislativ complex, deosebit de variat de la o ţară la alta şi diferit de 
ce! al OCDE. Astfel amplificate, normele în materie de producţie şi mediu devin 
o condiţie necesară pentru a convinge investitorii şi partenerii comerciali că 
produsele din est răspund parametrilor ţării lor. Această exigenţă ar garanta 
deci accesul pe pieţele occidentale. 

Factorul ecologic joacă el însuşi un rol foarte important. Existenţa unor 
adevăraţi „centrii nevralgici" ale unei poluări transfrontaliere şi implicaţiile inter-
naţionale ale problemelor legate de mediu justifică la rândul lor armonizarea 
legislaţiilor. 

Problemele de mediu se pun din ce în ce mai mult la nivel internaţional, 
precum contaminarea apelor transfrontaliere şi poluarea crescândă a aerului, 
anunţându-se ca priorităţi absolute. 

Proiecte de cooperare s-au elaborat deja în privinţa bazinului Dunării, 
Mării Negre, Mării Baltice, Triunghiului negru (Polonia- Cehia – fosta RDG). 

Pentru realizarea transpunerii în plan juridic a obiectivelor dezvoltării du-
rabile, este necesară o evaluare prealabilă şi corectă a legislaţiei adoptate pâ-
nă în 1999, o stabilire a priorităţilor identificate, având în vedere obligativitatea 
aplicării acquis-ului comunitar, posibilităţile financiare ale României, respectiv 
convenţiilor şi Acordurilor privind protecţia mediului (la care România a aderat) 
precum şi necesitatea stabilirii unui echilibru între perspectivele creşterii eco-
nomice şi calitatea vieţii. 

Potrivit obiectivelor şi principiilor Strategiei Naţionale de Dezvoltare Du-
rabilă, sistematizarea cadrului juridic în acest domeniu presupune stabilirea 
unor repere: 

 Reglementare a şi perfecţionarea mecanismelor de piaţă; 
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 Conservarea resurselor naturale şi protecţia acestora; 

 Reglementarea funcţionării serviciilor publice (de o manieră clară); 

 Reglementarea accesului la informaţii; 

 Perfecţionarea sistemului de parteneriat instituţionalizat; 

 Interpretarea unică a legislaţiei de către Consiliul Legislativ şi ministe-
re, în special în domeniul comercial şi fiscal; 

 Reforma legislaţiei muncii; 

 Promovarea investiţiilor – atât de capital autohton cât şi străin pentru 
lucrări de protecţia mediului, ţinându-se seama de priorităţile pe ter-
men scurt, mediu şi lung; 

 Reorganizarea cercetării ştiinţifice şi tehnologice, a învăţământului, 
pregătirii profesionale şi a sistemului educaţiei ecologice; 

 Elaborarea unui Cod Etic al Mediului (având în vedere renunţarea la 
interesul imediat ce poate fi obţinut într-o activitate economică); 

 Se vor avea în vedere: aşezările umane, amenajarea teritoriului, dez-
voltarea rurală, transportul, poluarea aerului şi apeloi. zgomotul, etc; 

 Introducerea în legislaţie a fondului de mediu. 
Conform Agendei 21 punctul 3.6. România trebuie să-şi mărească resur-

sele financiare destinate mediului şi să introducă în dreptul intern, întreaga le-
gislaţie europeană. Desigur acest lucru necesită un nivel ridicat de investiţii şi 
un deosebit efort administrativ. 

Pe plan juridic, se impune realizarea următoarelor coordonate: 

 Reforma administraţiei publice; 

 Răspunderea politică (faţă de Parlament şi electorat); 

 Răspunderea juridică; 

 Reforma instituţiilor din domeniul justiţiei şi afacerilor (alinierea legis-
laţiei la normele comunitare, respectarea drepturilor fundamentele, 
primatul legii, reforma constituţională); 

 Conţinutul şi limitele dreptului de proprietate privată. 
Ţările în curs de dezvoltare, este şi cazul României, trebuie sprijinite în 

eforturile lor naţionale de implementare a acordurilor internaţionale şi pentru a 
putea participa efectiv la negocierile unor acorduri noi sau revizuite ori la im-
plementarea acestora. 

Aceasta va include sprijin financiar şi asistenţă în formarea competenţei 
în legislaţia internaţională de dezvoltare durabilă. Sprijinul va include de ase-
menea informaţiile necesare şi experienţa ştiinţifică şi tehnică de care au nevo-
ie pentru a putea participa la acordurile legale. 

1.3.1. Principii şi norme specifice dreptului internaţional al mediului 

În prezent, pe lângă dezvoltări specifice ale dreptului internaţional gene-
ral se afirmă tot mai puternic o serie de principii şi norme specifice privind pro-
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tecţia şi conservarea mediului în globalitatea sa. Aceste reguli tind să devină 
baza dreptului internaţional al mediului. 

Obligaţia statelor de a conserva şi proteja mediul şi resursele sale natu-
rale 

Acest principiu, în prezent are o recunoaştere juridică limitată, deşi există 
o serie de reglementări în acest sens: 

Art. 192 al Convenţiei privind dreptul mării din 1982 prin care „statele au 
obligaţia de a proteja şi conserva mediul mării"; 

Art. 2 al Convenţiei africane din 15 sept. 1968 se referă la obligaţia state-
lor „de a lua măsurile necesare pentru a asigura conservarea, utilizarea şi dez-
voltarea solurilor, apelor, florei şi resurselor de faună"; 

Convenţia regională privind mediul, adoptată de statele membre ale 
ASEAN la 9 iulie 1985 prevede angajamentul părţilor de a lua măsurile care 
sunt necesare pentru salvgardarea proceselor ecologice esenţiale şi sistemele 
care condiţionează viaţa, pentru prezervarea diversităţii genetice şi pentru a 
asigura productivitatea durabilă a resurselor naturale". 

 
Obligaţia statelor de a evalua consecinţele asupra mediului 

Orice activitate sau decizie poate avea implicaţii asupra mediului, deoa-
rece se impune aplicarea unei tehnici juridice dezvoltată în dreptul intern al sta-
telor, de a supune evaluării impactul previzibil asupra mediului al oricărei activ i-
tăţi majore. 

Documentul care consacră principiul la nivel intemaţional este Covenţia 
asupra, evaluării impactului asupra, mediului în context, ţransfrontalier adopta-
tă sub auspiciile ONU, la 25 februarie 1991, la Espoo, în Finlanda. 

Convenţia privind efectele transfrontaliere ale accidentelor transfrontalie-
re, adoptată la 17 martie 1992 la Helsinki se înscrie în cadrul cooperării paneu-
ropene de mediu. Pe ansamblu, prin stabilirea cadrului cooperării transfrontali-
ere în caz de accident incustrial, Convenţia de la Helsinki extinde Ia nivelul în-
tregului continent european o serie de reguli de drept comunitar cuprinse în 
special în DIRECTIVA SEVERO (nr. 82-501 din iunie 1982). La nivel comuni-
tar, european, se remarcă Directiva nr. 337 din 27 iunie 1985, privind evalua-
rea incidenţelor unor proiecte publice şi private asupra mediului. Conform 
acestui document, statele membre ale UE, înainte de a acorda autorizarea 
unui proiect public sau privat îl supun unei evaluări în privinţa efectelor sale 
ecologice. 

Curtea de justiţie a UE a decis ca „toate mediile comunitare trebuie să 
satisfacă cerinţele protecţiei mediului". 

 
Obligaţia de supraveghere a stării de mediu 
Aceasta tinde să devină un principiu de sine stătător, însă cuprinde o se-

rie de îndatoriri fundamentale de conservare şi protecţie a mediului. Nu se pot 
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elabora şi adopta măsuri de conservare fără a cunoaşte starea exactă a me-
diului. 

La nivel general, o formulare cuprinzătoare, cu privire la toate mediile, 
formele de degradare ale biosferei şi toţi agenţii de conservare posibili este cu-
prinsă în Carta Mondială a Naturii, iar în plan practic, s-a instituit şi funcţionea-
ză sub auspiciile PNUE „Sistemul mondial se supraveghere continuă a mediu-
lui (GEMS). 

 
Informarea şi participarea publicului 

Ca obligaţie a statelor, aceasta implică accesul şi informarea publicului 
în privinţa oricărei acţiuni în favoarea protecţiei şi conservării mediului, pe ca-
lea unei cereri de reglementări juridice şi a supravegherii foarte largi a aplicării 
celor existente. Referitor la UE, la 7 iunie 1990, Consiliul miniştrilor a adoptat 
Directiva privind libertatea de acces la informare în materie de mediu (nr. 909-
313, JOCE nr. 158/23 iunie 1990) intrată în vigoare la 31 decembrie 1992. 

Principiul adaptării cooperării internaţionale la natura poluării ori caracte-
risticile zonei geografice supuse protecţiei. 

Exprimând şi promovând o asemenea concepţie Consiliul Europei a ad-
optat o serie de texte fundamentale care cuprind principiile de protecţie a unor 
medii precum: Cartea apei (1968), Declaraţia asupra principiilor privind lupta 
contra poluării aerului (1968), Cartea solurilor (1972). Principiul a fost preluat şi 
amplificat de programele de acţiune ulterioare. 

 
Principiul – Poluatorul plăteşte 
Pentru aplicarea principiului la nivel internaţional s-au prevăzut mai multe 

instrumente adecvate, precum taxa pentru poluare, impunerea de norme şi di-
verse mecanisme de compensare. 

În plan european, în cadrul OCDE s-a adoptat un sistem de norme anti-
poluare. procedeu care, deşi nu vizează în mod direct domeniul financiar, per-
mite reducerea poluării prin impunerea unui singur poluator a sarcinii de inves-
tire, constând în stabilirea de acte juridice obligatorii şi norme tehnice antipolu-
are. 

 
Noi principii de drept internaţional al mediului 
Majoritatea principiilor s-au născut la nivel european, mai precis în UE, 

dar tind să se generalizeze pe plan internaţional. Amintim: 

 Principiul interzicerii producerii şi utilizării normelor de modificare a 
mediului; 

 Principiul prevenirii poluării şi degradării mediului. 
Aceste principii cunosc dezvoltări viguroase mai ales în cadrul UE.  
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1.3.2. Cadrul juridic al stimulării concentrărilor economice1 

În ţara noastră, legea concurenţei (legea 21 /1996) evidenţiază în forma 
şi conţinut particularităţile esenţiale ale reglementărilor specifice existente pe 
plan european. 

Cadrul juridic circumscris temei concentrărilor vizează instituirea unui 
control asupra acestora, atât în legătură cu posibilitatea interzicerii unor ase-
menea operaţiuni, cât şi în ceea ce priveşte luarea în considerare a potenţiale-
lor efecte negative a acestora asupra mediului concurenţial. 

Se consideră astfel că aceste operaţiuni se manifestă în contextul mai 
larg al fenomenului fuziunilor şi a preluărilor ce influenţează mediul concurenţi-
al. În acest cadru, operaţiunile privind concentrările economice se deosebesc 
de operaţiunile referitoare la preluarea controlului. De altfel, legea prevede în 
mod expres statutul persoanelor fizice şi juridice cinsiderate, modul în care s-ar 
putea dobândi controlul, precum şi modalitatea de exercitare a controlului. Stu-
dii recente au prezentat unele situaţii potenţial posibile, în cadrul cărora opera-
ţiunea de concentrare economică nu este sinonimă cu cea a preluării de con-
trol.2 

Respectivele situaţii iau în considerare diferite forme de manifestare ale 
statutului persoanelor fizice (lichidator sau persoană fizică nominală) sau per-
soanelor juridice (societăţi bancare, societăţi de investiţii şi plasament financi-
ar, societăţi de asigurări, sau alţi agenţi economici) luându-se în considerare 
modul preluării controlului, obiectivul exercitării controlului, precum şi condiţiile 
de exercitare a controlului. 

Din perspectiva economică, operaţiunile privind concentrările economice, 
depind de acţiunea concertată a doi factori esenţiali: 

 ponderea (cota) evidenţiată de piaţă; 

 suma absolută a cifrei de afaceri. 
Ponderea (cota) de piaţă poate fi exemplificată prin experienţa franceză 

în materie, prin evidenţierea a două praguri cantitative (40% din consumul na-
ţional pentru concentrările orizontala şi respectiv 25% din consumul naţional 
pentru integrările verticale şi de tip conglomerat). 

În privinţa exprimării pragului ca sumă absolută a cifrei de afaceri răs-
punde necesităţii de a controla marile întreprinderi comerciale de distribuţie, 
care exced controlului, dacă pragul este exprimat ca parte (cotă) de piaţă, de-

                                                        
1
  Din punct de vedere juridic concentrarea economică evidenţiază actul juridic, indife-
rent de forma acestuia care, fie operează transferul proprietăţii, fie transferul folosinţei 
asupra totalităţii sau a unei părţi a bunurilor, activelor şi pasivelor unui agent econo-
mic, fie are ca obiect, sau ca efect, posibilitatea ca un agent economic sau grupuri de 
agenţi, să exercite direct sau indirect un impact determinant asupra unuia sau mai 
multora agenţi economici. 

2
 Exemplu studiul "Firma în mediu concurenţial" coordonat de Prof.dr. Tatiana 
Moşteanu, Ed. Tribuna Economică, Bucureşti, 2000. 
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oarece deţin plăţi relativ reduse din piaţa fiecărui produs, dar sunt grupări pu-
ternice din punctul de vedere al cifrei de afaceri globale. 

Criticile aduse exprimării pragului ca sumă absolută a cifrei de afeceri se 
bazează pe principiul modului diferit în care trebuie pusă problema concentrării 
în domeniul comercial, faţă de cel industrial şi se avansează propunerea 
privmd tratarea diferenţiată, ţinându-se seama de realităţile fiecărui sector. 

Concentrarea este definită de legislaţia Consiliului Comunităţilor Europe-
ne prin „orice act juridic, indiferent de forma acestuia prin care, fie operează 
transferul proprietăţii sau al folosinţei asupra totalităţii ori a unei părţi a bunuri-
lor, drepturilor şi obligaţiilor unui agent economic, fie are ca obiect sau ca efect 
permisiunea acordată unui agent economic ori unor grupări de agenţi econo-
mici de a exercita, direct sau indirect, o influenţă determinată asupra unui alt 
agent economic sau mai multor agenţi economici". 

În fapt, concentrarea economică se realizează în două cazuri când: 

 fuzionează doi sau mai mulţi agenţi economici, care anterior au fost 
independenţi; 

 se dobândeşte controlul direct sau indirect, asupra unuia sau mai 
multor agenţi economici, ori asupra unor părţi ale acestora de către 
una sau mai multe persoane, care deţin deja controlul cel puţin asu-
pra unui agent economic, ori de către unul sau mai mulţi agenţi eco-
nomici. 

Controlul concentrărilor economice se realizează de autoritatea publică 
investită cu acest drept, care intervine în faza construirii structurilor de tip „pozi-
ţie dominantă". 

Legea românească a concurenţei prevede că operaţiunile de concentra-
re economică, în care sunt implicaţi agenţi economici care totalizează o cifră 
de afaceri de până la 10 miliarde lei exced sferei de aplicare a procedurilor in-
stituite de reglementările în vigoare. De asemenea, legiuitorul a instituit şi o 
procedură de actualizare periodică a plafoanelor valorice stabilite prin raportare 
la cifra de afaceri. Actualizarea se face prin ordine emise de preşedintele Con-
siliului concurenţei, pe baza evoluţiei indicelui general al preţurilor şi tarifelor, la 
un interval de timp de cel puţin 6 luni. 



CAPITOLUL 2 
CONCURENŢA ŞI PRINCIPALELE MECANISME 

 

2.1. Concurenţa ― mecanism al economiei de piaţă 

Privita din punct de vedere economic, concurenta este întotdeauna lega-
tă de tranzacţii pe piaţă, de cerere şi oferta şi de procesul schimbului. Mai 
exact, se poate spune ca exista concurenţă economică, dacă consumatorul 
poate alege între mai multe alternative şi poate astfel să aleagă alternativa cea 
mai convenabilă preferinţelor sale. Astfel, concurenţa este strâns legată de li-
bertatea de a alege. Însă, libertatea de alegere este diferenţiată, în funcţie de 
existenţa unor grade ale concurenţei efective. 

Concurenţa este însăşi forma activă a liberei iniţiative, liberă iniţiativă 
generată de proprietatea privată, aceasta constituind, la rândul ei, o trăsătura 
esenţială a economiei de piaţă, al cărei mecanism este concurenţial. Ea repre-
zintă confruntarea deschisă, rivalitatea dintre agenţii economici vânză-
tori/ofertanţi pentru a atrage de partea lor clientela. Totodată, concurenţa ex-
primă comportamentul specific interesat al tuturor subiecţilor pe proprietate, 
comportament care se realizează în mod diferit, în funcţie de cadrul (mediul) 
concurenţial şi particularităţile diverselor pieţe. 

Cele mai importante scopuri ale concurenţei sunt: 

 satisfacerea cererii consumatorilor; 

 promovarea inovaţiei; 

 alocarea eficientă a resurselor; 

 limitarea puterii economice şi implicit a celei politice; 

 justa distribuţie a veniturilor. 
Concurenţa constituie mijlocul necesar prevenirii şi/sau diminuării puterii 

economice concentrate în mâinile statului şi ale persoanelor şi întreprinderilor 
private. De aceea, concurenţa reprezintă un mijloc important pentru organiza-
rea societăţii. 

Principala cerinţa căreia orice economie trebuit sa-i facă faţă este aloca-
rea resurselor sale, astfel încât să satisfacă cel mai bine necesităţile membrilor 
societăţii respective, atât producători, cât şi consumatori. In acest fei, se ajun-
ge la ceea ce numim alocarea optima a resurselor şi în acest mod trebuie să 
se hotărască ce fel de bunuri trebuie produse, în ce cantităţi să se producă, în 
ce mod să fie distribuite şi nu în ultimul rând, ce tehnologii de producţie pot fi 
folosite. 

Piaţa liberă presupune acţiunea liberă a mai multor agenţi economici 
(producători şi consumatori), iar concurenţa este unul din factorii importanţi ce 
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acţionează asupra acestora, astfel încât sa se poată adapta oferta la cerere. 
Pe o piaţa libera se ştie că, concurenţa acţionează în strânsa legătură cu pre-
ţul, iar prin intermediul concurenţei se urmăreşte maximizarea profitului prin 
minimizarea preţului şi creşterea calităţii produselor. 

Economia de piaţă se identifică cu o economie modernă ce se bazează 
pe conservarea pricipiului libertăţii de acţiune. In mediul economic românesc 
aceasta este reglementată printr-o serie de acte normative emise de Consiliul 
Concurenţei, care au ca efect reprimarea abuzurilor de la regulile normalităţii 
concurenţei. 

2.1.1 Tipuri de concuenţă 

După cum se cunoaşte m teoria economică a concurenţei se menţionea-
ză faptul că există mai multe tipuri de concurenţă între producători: 

 concurenţa perfectă; 

 concurenţa imperfectă, cu formele sale cunoscute: monopolul, oligo-
polul, concurenţa monopolistă. 

În tabelul 2 sunt prezentate aceste tipuri de concurenţă cu principalele 
lor caracteristici. 
 

Tabelul 2 
Caracteristicile tipurilor de concurenţă.: 

Caracteristici Concurenţă 
perfectă 

Concurentă imperfectă 

 
 

 
 

Concurenţă 
monopolisîică 

Oligopol Monopol 

Număr firme Mare Mare Mic Una sinqură 

Posibilitatea stabilirii preţu-
lui 

Inexistentă Limitată Redusă Considerabilă 

Bariere roneurentiale pe 
piaţă 

Inexistente inexistente Există anumite 
bariere 

Sisteme complete 
de bariere 

Sursa: Tatiana Moşteanu, Concurenţa, abordări teoretice şi practice, Ed. Economică, 2000. 

 

De asemenea, se mai poate vorbi de concurenţă directă şi concurenţă 
indirectă. 

Din punct de vedere al dreptului comercial, concurenţa poate avea urmă-
toarele forme: 

 concurenţa loială, considerata licită, deoarece este admisă prin re-
glementări juridice emise de factorii în drept; 

 concurenţa neloială, considerată ilicită, deoarece este interzisă prin 
politica şi reglementările în vigoare. 

Concurenţa loială (corectă) se caracterizează prin folosirea nediscrimina-
torie a instrumentelor luptei de concurenţă, în condiţiile accesului liber pe piaţă 
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şi a deplinei posibilităţi de cunoaştere a mijloacelor de reglementare a relaţiilor 
de vânzare -cumpărare. 

Concurenta neloială(incorectă) constă în folosirea unor mijloace incorec-
te, cum ar fi acordarea unor stimulente deosebite agenţilor economici. În utili-
zarea mijloacelor extraeconomice de pătrundere şi menţinere pe piaţă, având 
ca scop acapararea pieţei şi consolidarea unei poziţii net avantajoase pe piaţă. 

2.2. Strategii de adaptare a preţurilor la cerinţele pieţei în funcţie 
de tipul de concurenţă 

Comportamentul agenţilor economici implicaţi în procesul formării preţu-
rilor diferă în ceea ce priveşte strategia de adaptare la cerinţele concrete ale 
pieţei, în principal, în cantitatea, cu un cuplu preţ – calitate sau cu produse dife-
renţiate, de marca, cu folosirea reclamei. În tabelul 3 este prezentată o matrice 
a situaţiilor posibile, în condiţiile diferitelor tipuri de piaţă concurenţială şi efec-
tele strategiilor aplicate. 
 

Tabelul 3 
Tipuri de piaţă concurenţială şi efectele strategiilor aplicate 

 
Sursa: Tatiana Moşteanu, Concurenţa, abordări teoretice şi practice, Ed. Economică, 2000. 

 
Atunci când agenţii economici aflaţi în competiţie se adresează aceleiaşi 

nevoi, cu produse similare sau identice, este vorba de o concurenţa directa 
(ex: nevoia de petrecere a timpului liber poate cauza relaţii de concurenţă di-
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rectă între agenţii economici care prestează servicii de sport şi cei care pres-
tează servicii culturale.). Concurenţa indirectă poate apărea atunci când agenţii 
economici se adresează prin oferirea de bunuri diferite aceloraşi nevoi sau 
unor nevoi diferite (ex: o firmă de turism se afla în concurenţa indirectă cu una 
profilată pe vânzarea de bunuri de folosinţa îndelungată, o parte din cumpără-
tori fiind obligaţi, din cauza veniturilor insuficiente, să opteze între cumpărarea 
unui astfel de bun sau efectuarea unei călătorii). 

2.2.1 Concurenţă perfectă 

Concurenţa perfectă presupune un asemenea raport de piaţa, încât, pe 
de o parte, toţi vânzătorii să-şi vândă toate produsele la preţul pieţei, fără ca 
vreunul dintre ei să-l poată influenţa, iar pe de altă parte, cumpărătorii, să poa-
tă achiziţiona ceea ce au voie si cât doresc din fiecare bun la acelaşi preţ al 
pieţei, fără a-l putea modifica după voinţa lor. Toţi participanţii la acest tip de 
piaţă sunt consideraţi „primitori de preţ", deoarece ei nu pot nici singuri, nici în 
grup să-l stabilească sau să-l modifice. „Primitor de preţ" este vânzătorul 
(cumpărătorul) care consideră preţul pieţei ca fiind dat. Concurenţa perfectă se 
bazează pe existenţa simultană a mai multor premise: 

 atomicitatea participanţilor la tranzacţie; 

 omogenitatea bunurilor, 

 intrarea liberă într-o anumită ramură sau pe o anumită piaţă; 

 fluiditatea cererii şi a ofertei în raport cu preţul; 

 transparenţa perfectă a pieţei. 
Pe o piaţă cu concurenţă perfectă, preţul se formează la nivelul punctului 

de echilibru dintre curbele cererii şi ofertei, situaţie în care cantităţile cerute 
sunt egale cu cele oferite. Pentru aceste cantităţi există compatibilitatea vânză-
torilor şi cumpărătorilor în raport cu nivelul preţului fixat. 

Adoptarea preţurilor la cerinţele pieţei se face fie numai prin cantităţi, fie 
numai prin preţuri. Se pot întâlni patru situaţii în care echilibrul pieţei se reali-
zează prin cantitate sau prin preţuri. 

a . Cererea creşte, oferta este fixă. 
Adoptarea preţului şi stabilirea echilibrului se realizează: 

 prin preţuri. 
Astfel, dacă la un moment dat s-a ajuns la dezechilibrul: 
 

C(p)>Q(p). 
 

deci: C(p) – Q(P) > 0, creşterea preţului determină, în timp o retragere a cererii, 
proces care continuă până la restabilirea echilibrului, în condiţiile C(pl) < C(P) 
pentru pl > p, unde: 

p = preţul de vânzare fixat în momentul dezechilibru al pieţei; 
C(P)= cantitatea solicitată evaluată la preţul p; 
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C(Pl) = cantitatea solicitată la preţul pl 
o(P) = cantitatea oferită evaluată la preţul p. 
 prin cantităţi 
În această situaţie p(C)>p(0) deci: 
 

p(C)-p(O)>0 
 

Oferta creşte, deoarece preţul definit de cerere este mai mare. Creşterea 
ofertei se va efectua până la egalizarea preţului de cerere cu preţul de ofertă: 
p(C) = p(0) unde: 

p(C) = preţul definit de cerere; p(0) = preţul definit de ofertă 
In această situaţie creşte oferta, deoarece preţul de cerere este mai ma-

re, unde Q = cantitatea corespunzătoare punctului de echilibru al pieţei. 
Creşterea ofertei se va efectua până la echilibrarea preţului de cerere cu 

preţul de ofertă. 
b. Cererea scade, oferta este fixă. Constituirea echilibrului se realizează: 

 prin preţuri  
Dacă Cw< O (p) deci: 

 preţul scade p§m& la nivelul pentru care creşterea cererii asigură 
echilibrarea acesteia cu oferta. 

 prin cantităţi dacă: 
 

p(C)<p(0). Deci p(C)-p(0)<0 
 
adică oferta scade până când nivelul preţului definit de cerere se reduce, astfel 
încât nivelul acestuia asigură echilibrarea cererii, care va creşte din nou. 

c. Oferta creşte, cererea este fixă. Adaptarea se va face: 

 prin preţuri dacă 0(p)>C(p), 
preţul scade până la restabilirea echilibrului. 

 prin cantităţi dacă p(0)<p(C), 

 creşte cererea până la atingerea punctului de echilibru. 
d. Oferta scade, cererea este fixă. Adaptarea se va face: 

 prin preţuri dacă 
0(p)<C(p), cresc preţurile. 

 prin cantităţi  
dacă p(0)>p(C) scade cererea. 
 

2.2.2.Monopolul şi preţul acestuia 

Monopolul se caracterizează prin existenţa unei singure întreprinderi care 
produce un bun unic, diferit de toate celelalte. Nici o altă întreprindere nu are po-
sibilitatea de a penetra piaţa produsului respectiv, aceasta din considerente eco-
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nomice sau datorită unor restricţii impuse prin lege. Întreprinderea monopolistă 
este singură în cadrul ramurii de activitate, ea neavând nici un concurent. 

Monopolistul este liber să fixeze preţul, dar nu poate impune cantităţile ce 
vor fi cumpărate la acest preţ. Aceste cantităţi depind de voinţa cumpărătorilor 
materializată prin intermediul curbei cererii globale. 

Întreprinzătorul care dispune de un monopol este deci într-o situaţie diferi-
tă de cea a întreprinzătorului în cadrul concurenţei perfecte. In cazul concurenţei 
perfecte, întreprinzătorul consideră în mod individual că trebuie să-şi vândă pro-
dusul la un preţ pe care nu îl poate influenţa şi-pe care îl constderă ca dat; el îşi 
maximizează profitul prin varierea volumului producţiei şi ofertei sate. Monopolis-
tul îşi poate maximiza profitul fie prin varierea cantităţii produse, fie a preţului. El 
nu îşi poate stabili separat cantitatea produsă, separat preţul, ci se stabilesc si-
multan preţurile şi cantităţile. 

Echilibrul producătorului se obţine, atunci când el nu mai este interesat să 
modifice preţul şi cantitatea bunului produs. 

 
a. Desfăşurarea preţului de monopol în timp 
Nivelul preţului de monopol depinde de: gradul de integrare, raza de acţiu-

ne a diferitelor forme de monopol, posibilitatea de substituire a bunurilor. Deşi 
sunt călăuzite de mobilul speculaţiei, preţurile de monopol nu se pot sustrage 
totuşi legităţii costurilor. La fel ca şi în cazul concurenţei perfecte, se poate anali-
za preţul pe două orizonturi de timp. pe termen scurt şi pe termen lung. 

Pe termen scurt maximizarea venitului se obţine într-un punct în care pre-
ţul unitar este superior venitului marginal, în condiţiile egalităţii acestuia cu costul 
marginal, (P>Vm =Cm). 

Dacă luăm în considerare ipostazele conjuncturale relevante, apar urmă-
toarele combinaţii dintre preţurile, cantităţile, veniturile monopolurilor. 

 
b. Majorarea preţurilor, menţinerea desfacerilor. 
Spre deosebire de firmele perfect concurenţiale, care acceptă preţul stabi-

lit în funcţie de cerere şi ofertă, monopolistul este un cercetător de preţ. Fiind 
singurul ofertant de pe piaţa respectiva, el caută să stabilească pentru produsul 
său acel preţ care îl maximizează profitul. În acest caz, maximizarea profitului se 
poate obţine pe termen lung, datorită lipsei concurenţei. Spre deosebire de firme 
perfect concurenţială care îşi stabileşte preţul la nivelul costului marginal, mono-
polistul îşi va maximiza profitul practicând preţuri mai mari decât costul marginal. 

În funcţie de riscul intrării în ramură a unor întreprinderi şi, respectiv al dis-
trugerii poziţiei de monopol, întreprinderea monopolistă poate adopta alte strate-
gii, ca alternative la cea a maximizării profitului 

 
c. Utilizarea unor forme specifice ale preţurilor de monopol: preţurile 

diferenţiate sau de discriminare. 
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În pofida preţului unic la acelaşi produs sau serviciu, vândut în aceleaşi 
condiţii diferiţilor clienţi, discriminarea prin preţ ocupă un loc important în cadrul 
.preocupărilor monopoliste, pe linia maximizării profitului. La baza diferenţierii 
preţurilor stau îndeosebi conceptele de segment al pieţei şi livrare pe tranşe can-
titative. Operaţionalitatea diferenţierii preţurilor determină tratamentul diferit apli-
cat clienţilor, care poate fi: justificat de condiţiile diferite ale livrării şi abuziv, în 
favoarea sau defavoarea unor clienţi, care la rândul lor, pot fi sau nu concurenţi. 

 
c1. Diferenţierea preţului pe segmente ale pieţei 
Această diferenţiere este caracteristică produselor cu o traiectorie lungă, 

determinată îndeosebi de zonele geografice, respectiv atitudinea psihologică a 
consumatorilor faţă de respectivele produse şi diferenţele elasticităţii cererii. 

Ideea centrală în determinarea preţurilor pe subpieţe rezidă în agregarea 
optimă a desfacerii după principiul egalizării costului marginal cu veniturile mar-
ginale. Este evident că vânzările pe fiecare segment al pieţei trebuie determinat 
astfel încât venitul marginal al ultimei unităţi de producţie desfăcute pe o 
subpiaţă să egaleze venitul marginal al ultimei unităţi livrate pe o altă piaţă. 

Determinând pe această cale cantităţile ce urmează să fie vândute. se de-
termină implicit şi preţurile corespunzătoare cererii pe fiecare subpiaţă. Astfel, 
livrarea cantităţii Ql este efectuată la preţul PI, iar livrarea cantităţii Q2 este efec-
tuată la preţul P2, corespunzător cererii C2. Preţul P2, mai mare decât PI, este o 
consecinţă a diferenţei de elasticitate a cererii, dacă elasticitatea cererii ar fi ace-
eaşi, atunci PI = P2. 

 
c2. Diferenţierea preţului pe tranşe cantitative 
Diferenţierea preţurilor în funcţie de cantitatea şi eşalonarea acestora pe 

intervale de timp urmăreşte obţinerea unui venit total optim (de exemplu, diferen-
ţierea cantitativă pe grade de confort la: transport persoane, categorii de locuri la 
teatre etc.). 

2.3. Impactul ajutorului de stat asupra concurenţei 

Legea ajutorului de stat nr. 143/1999 a intrat în vigoare la 1 ianuarie 2000. 
Prevederile acestei legii sunt armonizate cu legislaţia europeană şi răspund an-
gajamentelor asumate de România prin acordurile internaţionale la care este 
parte, favorizând integrarea ţării noastre în structurile economice europene şi 
internaţionale. 

Prin ajutor de stat se înţelege orice sprijin acordat de stat, de către autori-
tăţi publice sau alte organisme, în numele statului sub forma unui transfer de 
fonduri publice către un agent economic. Formele în care se acordă pot repre-
zenta fie alocaţii propriu-zise, fie renunţarea de către stat la unele venituri viitoa-
re. Pe seama unor asemenea transferuri, agentul economic beneficiar obţine tn 
avantaj de natură economică sau financiară, pe care nu l-ar fi putut obţine în ab-
senţa acestor măsuri. 
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Avantajele rezultate pe seama transferurilor de fonduri publice sunt consi-
derate ajutor de stat, dacă ele se concretizează într-un avantaj special creat nu-
mai anumitor agenţi economici sau numai anumitor bunuri, servicii sau regiuni. 

2.3.1. Scheme de ajutor şi ajutoare individuale  

Două sunt formele pe care le poate lua ajutorul de stat: 
Legea oferă instrumentul indispensabil pentru derularea unei politici eco-

nomice transparente şi asigură controlul utilizării eficiente a fondurilor publice. În 
mod concret, legea reglementează modalităţile de autorizare, acordare, control, 
inventariere, monitorizare şi raportare a ajutoarelor de stat. Respectarea preve-
derilor legii are ca scop crearea şi menţinerea mediului concurenţial normal în 
economia României. 

 Schema de ajutor de stat. reprezintă sistemul pe baza căruia se pot 
acorda alocări specifice de ajutoare agenţilor economici definiţi în 
mod general şi abstract. De exemplu, toţi agenţii economici dintr-o 
anumită ramură, domeniu de activitate, regiune sunt beneficiari, în 
condiţii echitabile, ai ajutoarelor de stat. 

 Ajutorai de stat individual – se acorda unui anumit agent economic, 
ori pentru un anumit produs sau serviciu. El nu se bazează pe o anu-
mită schemă. 

Legea anunţă formele pe care le pot îmbrăca transferurile de fonduri pu-
blice. De exemplu: subvenţiile, anularea datoriilor, facilităţile Fiscale, împrumutu-
rile cu dobânzi preferenţiale, garanţii la împrumut, în condiţii preferenţiale, vânză-
rile de bunuri şi servicii prestate de către autorităţi publice în condiţii avantajoase 
(sub preţul pieţei). 

Ajutoarele pot fi clasificate, după natura lor, în două mari categorii: 

 Ajutoarele directe sunt cele de natura cheltuielilor bugetare alocate 
sau a veniturilor bugetare la care statul renunţă, altele decât cele de 
natură fiscală. Ajutorul de stat reprezintă valoarea efectivă a sumei 
alocate. 

 Ajutoarele indirecte sunt cele care se acordă indirect, prin sistemul 
fiscal sau prin sistemul asigurărilor sociale: exceptări, reduceri şi/sau 
scutiri la plata taxelor vamale, reduceri şi/sau scutiri la plata impozite-
lor, taxelor şi altor obligaţii bugetare, amânări şi/sau eşalonări la plata 
impozitelor, taxelor şi altor obligaţii bugetare reduceri şi/scutiri la plata 
majorărilor de întârziere ş.a. 

Toate presupusele ajutoare de stat acordate dinainte de aplicarea legii -1 
ianuarie 2000 – sunt denumite ajutoare existente şi sunt tratate în mod cores-
punzător în contextul legii. Un ajutor existent este acel ajutor, individual sau 
schemă, care îndeplineşte următoarele condiţii; există înainte de intrarea în vi-
goare a legii, a fost autorizat de către Consiliul Concurenţei sau acesta nu a luat 
nici o decizie privind ajutorul respectiv, în termenul legal. 
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Nu intră sub incidenţa legii următoarele: facilităţi fiscale aplicabile tuturor 
agenţilor economici; serviciile publice generale pentru activitatea economică, 
servicii care avantajează pe toţi agenţii economici, din toate sectoarele, acorda-
rea de împrumuturi sau garanţii la împrumuturi de către stat în condiţii egale cu 
cele de pe piaţă, participaţiile de capital ale statului, dacă rata profitului 
obtenabilă este egală cu rata profitului anticipată de investitorul privat prudent, 
ajutoarele cu caracter social nediscriminatorii în ceea ce priveşte originea produ-
selor şi serviciilor furnizate, ajutoarele pentru înlăturarea efectelor dezastrelor 
naturale sau altor evenimente excepţionale. 

2.3.2. Ajutorul de stat şi impactul său asupra concurenţei 

Pentru a fi autorizat, un ajutor de stat trebuie notificat instituţiei abilitate să 
ia decizii privind legalitatea măsurii de ajutor şi anume Consiliul Concurenţei. În 
esenţă, autorizarea se emite pe baza analizei efectelor pe care le are ajutorul de 
stat asupra concurenţei. Notificarea se efectuează pentru orice intenţie de a 
acorda un ajutor de stat sau de a modifica un ajutor de stat existent. Obligaţia 
notificării revine furnizorului ajutorului de stat. Pentru a analiza compatibilităţii 
ajutorului de stat cu mediul concurenţiai să conducă la concluzii edificatoare, es-
te necesar ca notificarea să cuprindă informaţii exacte şi complete, aşa cum sunt 
prezentate în regulamentul emis de Consiliul Concurenţei.

1
 

Decizii privind ajutorul de stat sau modificarea unuia existent care se iau 
pe baza unei analize specifice. Ele se concretizează în următoarele tipuri de de-
cizii: 

a) măsura notificată nu este ajutor de stat; 
b) se autorizează ajutorul de stat; 
c) ajutorul de stat se autorizează cu anumite condiţii, considerându-se că 

acesta nu denaturează semnificativ concurenţa şi nu afectează aplicarea cores-
punzătoare a acordurilor internaţionale la care România este parte; 

d) se interzice acordarea ajutorului de stat atunci când acesta denaturează 
semnificativ mediul concurenţiai şi afectează aplicarea corespunzătoare a acor-
durilor internaţionale la care România este parte. 

Decizii privind ajutorul de stat existent: atunci când Consiliul Concurenţei 
constată că ajutorul existent denaturează semnificativ mediul concurenţiai şi 
afectează aplicarea corespunzătoare a acordurilor internaţionale la care Româ-
nia este parte, se solicită furnizorului de ajutor să ia măsurile necesare pentru 
eliminarea incompatibilităţii acestuia cu prevederile legale, într-o perioadă de 

                                                        
1
 Legea prevede clauza suspensivă conform căreia ajutorul de stat nu se pune în apli-
care până când ajutorul nu este considerat autorizat de către Consiliul Concurenţei. 
Exercitarea puterii de investigaţie de către Consiliul Concurenţei sau Oficiul Concu-
renţei respectă prevederile legii concurenţei nr. 21/1996 din ait. 39-46. La capitolul III 
al Legii ajutorului de stat sunt reglementate cele două categorii de decizii ale Consi-
liului Concurenţei 
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timp precizată. Dacă asemenea măsuri nu se iau. se decide oprirea ajutorului 
existent. 

Exceptările pe categorii privesc acele categorii de ajutoare de stat consi-
derate a fi autorizate şi care nu sunt supuse notificării. În Regulamentul Consiliu-
lui Concurenţei se prevăd, pentru fiecare categorie de ajutor, precizarea urmă-
toarelor elemente: scopul ajutorului, categoriile de beneficiari, pragurile valorice: 
condiţiile cumulative, condiţiile monitorizării. 

2.4. Concurenţa fiscală în atragerea investiţiilor străine directe 

Concurenţa excesivă pentru a atrage investiţii străine directe implică atât 
riscuri, cât şi efecte pozitive. Atât concurenţa dintre diverse state care doresc 
atragerea de investiţii, cât şi concurenţa dintre întreprinderi creează fundamente-
le unei economii (resurse umane, infrastructură, stabilitate politică şi macroeco-
nomică). 

Atât timp cât vorbim despre efectele pozitive şi negative ale acestei concu-
renţe pentru atragerea de investiţii străine directe, consider necesară explicarea 
acestor efecte. 

2.4.1 Efectele pozitive sau „ipoteza jocului cu sumă pozitivă
1
 

Latura pozitivă a acestei competiţii constă în faptul că, pe lângă efortul ge-
neral de a atrage investitorii străini, guvernele ţărilor respective se implică foarte 
serios. Înainte ca investitorii să-şi investească capitalurile în întreprinderi, aceştia 
analizează anumiţi factori din ţara unde doresc să efectueze investiţia: stabilita-
tea politică şi macroeconomică; accesul pe piaţă şi potenţialul de creştere pe 
termen lung; resursele privitoare la mâna de lucru calificată şi infrastructura exis-
tentă, toate acestea fiind de fapt avantaje pe care guvernul ţării respective le-ar 
putea pune la dispoziţie. Şi adevărul este că atâta timp cât un guvern cunoaşte 
sau ar trebui să cunoască importanţa deosebită a investiţiilor asupra indicatorilor 
economici principali – datorită implicaţiilor financiare şi fiscale, consider necesară 
o adâncă participare a guvernului în acţiunile de atragere a investitorilor străini. 
Ar trebui deci să se implice în creşterea ofertei pe piaţă în resurse umane (mână 
de lucru calificată), în infrastructură şi în asigurarea stabilităţii politice şi macroe-
conomice. Investiţiile în capitalul uman (educaţie, formare, instruire etc.) şi infra-
structura comportă caracteristici ale „bunului public". Altfel, singurele forţe de pe 
piaţă vor produce în general la rezultate sub raportul optimal. În cadrul concuren-
ţei în atragerea investiţiilor străine directe, un guvern poate creşte nivelul investi-
ţiilor în aceste domenii (capitalul uman şi infrastructura) fie direct prin finanţare 
publică, fie indirect, prin măsuri ce vizează investiţiile particulare. 

                                                        
1 
Deciziile Consiliului Concurenţei pot reprezenta fie autorizarea de măsuri ce constituie 
ajutor de stat. fie interzicerea lor. Acestea sunt detaliate în art.14. alin. (1). (2). (3) din 
legea ajutorului de stat. 
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O concluzie ce se poate trage cu uşurinţa constă în faptul că, cu cât există 
o concurenţă mai acerbă între guverne pentru a atrage investiţiile străine directe, 
cu atât există avantaje mai mari. 

Investiţiile publice şi private se vor face mult mai uşor dacă va exista un 
climat concurenţial. Concurenţa poate de asemenea să incite guvernele în a se 
implica în creşterea eficacităţii investiţiilor, îndeosebi în formarea capitalului 
uman (jducaţie, instruire) şi a infrastructurii. Şi, prin ameliorarea acestora se va 
ajunge la creşterea productivităţii capitalului şi a muncii în ţările vizate, iar apoi, 
de ce să nu o spunem, la stabilitatea politică şi macroeconomică. 

Concluzia finală constă în aceea ca, cu cât concurenţa pentru atragerea in-
vestiţiilor străine va creşte şi guvernele vor acţiona în sprijinul investitorilor, cu atât 
volumul mondial al investiţiilor şi îndeosebi al investiţiilor străine directe, va creşte. 

2.4.2. Efectele negative sau „ipoteza jocului cu sumă negativă" 

Dacă ipoteza jocului cu sumă pozitivă arată că, concurenţa pentru atra-
gerea de investiţii străine directe poate avea efecte pozitive, putem admite de 
asemenea că în practică, aceste efecte pozitive pot fi anulate şi, mai mult de-
cât atât, să cauzeze dilema unui „prizonier" aflat între a fi tot timpul în concu-
renţă sau angrenat într-o dinamică economică. Deci, cu cât concurenţa se in-
tensifică, ţările sunt din ce în ce mai tentate a se angaja într- un „război de su-
pralicitare" costisitor care conduce la creşterea continuă a subvenţiilor oferite 
investitorilor („incitaţii" fiscale şi financiare) până când această creştere depă-
şeşte de departe tot ceea ce s-ar putea justifica din punct de vedere social 
(chiar ţinând cont de efectele externe posibil a rezulta printr-o creştere a volu-
mului mondial al investiţiilor străine directe). 

„Dilema prizonierului" constă în aceea că, dacă ţările nu doresc a se angaja 
în această licitaţie (război de supralicitare), totuşi, câteodată o fac căci sunt con-
vinse că dacă nu se angajează în acest „război" nu vor primi investiţii deoarece 
acestea se vor orienta către ţările care oferă mai multe avantaje investitorilor. 

Din acest joc cu sumă negativă rezultă şi observaţiile făcute la nivel de în-
treprindere, de managerii de aici, care specifică faptul că investitorii, în momentul 
în care au un prc;ect de investiţii pe termen lung, pe lângă facilităţile dorite la ni-
vel general, impun o serie de condiţii la nivel de firmă. 

Şi, dacă guvernele suportă presiunile intense din cadrul licitaţiei (şi aceas-
ta se înţelege cu uşurinţă de ce), importanţa costurilor şi distorsiunilor sau „efec-
telor perverse" pe care o licitaţie le poate antrena sunt ades subestimate. 

O observaţie pertinentă este aceea referitoare la faptul că resursele pu-
blice ce servesc la finanţarea acţiunilor pentru atragerea de investiţii ar putea fi 
utilizate într-un mod mai productiv dacă ar fi investite în bunuri publice ce ţin de 
formare de specialişti şi echipamente de infrastructură. Un alt punct de vedere 
important, chiar dacă e mai puţin evident de la început, constă în faptul că pro-
gramele de atragere de investiţii, de incitare în afacere, au tendinţa de a pena-
liza investiţiile existente deja (atât naţionale, cât şi străine), de a le dezavantaja 
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prin faptul că noii investitori beneficiază de măsuri ajutătoare (a se vedea stu-
diul de caz în realizat – cazul Renault şi Daewoo din România). Această situa-
ţie poate conduce la „fuga" investitorilor existenţi deja pe piaţă sau pur şi sim-
plu la retragerea lor, pentru ca mai apoi să revină, sub formă de investiţie no-
uă, sau chiar şi la recurgerea la diverse practici anticoncurenţiale care pot avea 
la final rezultate costisitoare şi pot aduce diverse prejudicii. 

Un alt punct de vedere, adesea invizibil, dar foarte important, constă în 
faptul că marii investitori pe termen lung pot considera că măsurile luate de 
Guvern pentru sprijinirea investitorilor străini sunt la un nivel scăzut, intolerabil 
(actuala politică a firmei Daewoo care acuză Guvernul de faptul că le-a acordat 
prea puţine facilităţi). Aceasta nu face altceva decât să conducă la îndoiala 
asupra stabilităţii şi credibilităţii politicii din acel stat, ceea ce conduce la aşa-
zisul efect pervers şi anume, să reduci, în loc să crească, cantitatea fondurilor 
pe care vor să le investească în acea economie. 

Concluzia constă în aceea că, cu cât concurenţa între guverne se intensifi-
că, cu atât se intensifică şi războiul de supralicitaţie între facilităţile fiscale şi finan-
ciare. De asemenea pot exista presiuni pentru norme de protecţie minime ale me-
diului înconjurător şi ale muncitorilor. Chiar dacă un guvern nu modifică legislaţia 
de muncă în vigoare permite însă, conform drepturiior salariaţilor, ca aceştia să se 
organizeze în sindicate care să negocieze drepturile salariaţilor, normele de mini-
mă securitate la locul de muncă. Toată această libertate din partea guvernului este 
făcută şi pentru faptul că atunci când un străin doreşte să investească, calculează 
mai întâi costurile de producţie locală din ţările participante la „licitaţie". 

Deci, efectele negative constau de fapt în această angajare în „războiul 
supralicitaţiei", presiunile făcute pentru existenţa unor norme minimale şi unor 
reguli de arbitraj. Investitorii nu sunt altceva decât nişte beneficiari ai acestui 
proces, în detrimentul guvernelor şi economiilor ţărilor care acceptă, dar, pe 
termen lung, aceste ineficacităţi, instabilităţi şi continuă căutare de rente care 
vor duce la puternice schimbări, nu ne fac decât să credem că e mai degrabă 
un joc cu sumă negativă, decât un joc cu sumă zero (în cazul României este 
clară presiunea asupra Guvernului în acordarea de noi facilităţi pentru Dae-
woo; funcţionează sloganul că „decât să-i pierdem, mai bine să-i ajutăm", chiar 
dacă acest lucru va avea efecte negative asupra bugetului statului). 

2.4.3. Concurenţa prin acordare de facilităţi şi concurenţa  
prin reglementări legislative 

Facilităţile nu sunt altele decât facilităţi fiscale şi financiare. Printre facili-
tăţile fiscale curente citez reducerea taxelor de import asupra profitului, de care 
beneficiază anumite categorii de investitori (de exemplu, investitorii străini, în-
treprinderile care investesc în anumite tipuri de activitate); exonerările tempora-
re de impozit (impozitul pe profit, taxele locale sau naţionale aplicate în proce-
sul de vânzare, diversele taxe percepute de administraţiile locale sau naţiona-
le); exonerările la tranzitul prin vamă; posibilitatea de a folosi sistemul de amor-
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tizare accelerat; încurajarea investitorilor sau celor care reinvestesc; deducerile 
specifice din beneficiul brut de exploatare pentru calculul impozitului într-o so-
cietate etc. 

Facilităţile financiare cele mai importante sunt subvenţiile. Indexările sunt 
folosite în mod curent. De asemenea, se folosesc subvenţii pentru formarea 
mâinii de lucru, subvenţii salariale, tarife preferenţiale la apă şi electricitate, ga-
ranţiile pentru liniile de credit internaţionale. Alte facilităţi financiare sunt cele 
legate de subvenţionarea echipamentelor. 

Facilităţile fiscale şi financiare pot fi acordate în mod automat sau lăsate 
la aprecierea autorităţii administrative. (Discreţia este adesea considerată ca o 
condiţie necesară în începerea negocierii cu investitorii pentru că se pune pro-
blema competiţiei. Aceasta însă poate creşte riscurile de abuz de putere sau 
de corupţie). Această autoritate poate fi reprezentată de administraţia locală 
sau municipală, de administraţia regională sau un stat (într-un sistem federal), 
de administraţia naţională sau chiar „supranaţională" în cazul Uniunii Europe-
ne. Facilităţile pot fi acordate cu sau fără condiţii. 

Concurenţa bazată pe reglementări ocupă un grup larg şi heterogen de 
intervenţii guvernamentale care specifică reglementări relative cu privire ta 
drepturile salariaţilor sau protecţia mediului şi uneori chiar şi tratate de integra-
re regională cu ţările vecine. Printre alte mijloace de atragere a investiţiilor stră-
ine directe s-a instaurat o mai bună protecţie a drepturilor referitoare la proprie-
tatea intelectuală, a statului de drept şi ameliorarea sistemului judiciar, crearea 
de zone libere a exportului sau a unei zone economice speciale, privatizarea 
întreprinderilor publice, dereglementarea pieţelor şi libertatea politică cu privire 
la schimburi economice şi investiţii (chiar şi liberalizarea cursului de schimb). 

Costurile economice pe care aceste acţiuni de atragere a investitorilor le 
implică pot fi foarte ridicate nu numai prin faptul că afectează averea publică, 
dar şi prin faptul că pot provoca distorsiunea pieţei şi proasta alocare de resur-
se. De asemenea este necesară menţinerea unei oarecare opacităţi în folosi-
rea facilităţilor, iar în acest sens este foarte greu de oprimat abuzul şi corupţia 
pe care această opacitate le favorizează. 

În acelaşi timp, concurenţa bazată pe facilităţi permite atragerea de in-
vestiţii pentru formarea capitalului uman şi infrastructurii la un nivel cât mai 
aproape de nivelul optim şi în acelaşi timp accentuează creşterea ofertei globa-
le de investiţii cu efecte pozitive pentru societate în general. 

De asemenea, concurenţa bazată pe reglementări poate procura avanta-
je adiţionale semnificative printre care instaurarea unui mediu judiciar mai pu-
ternic; ameliorarea stabilităţii, transparenţei şi credibilităţii politicii economice în 
general, ceea ce de obicei conduce la stabilitate politică; semnarea de acorduri 
de integrare regională care permit nu numai lărgirea pieţei de desfacere, dar şi 
creşterea gradului concurenţial pe piaţă, ceea ce fac să crească eficacitatea 
pieţei şi înlătură comportamentele de oligopol nefaste; şi, nu în ultimul rând, 
transferul de tehnologie industrială. 
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Intensificarea concurenţei pentru atragerea de investiţii străine directe, 
investiţii reale, este văzută prin prisma jocului cu sumă pozitivă ca un element 
care permite guvernului să adopte un comportament care să conducă la creş-
terea investiţiilor, la câştiguri de eficacitate şi de productivitate şi deci la creşte-
rea de venit real în ţările antrenate în competiţie. Deci, prin prisma acestui joc 
se vor obţine avantaje considerabile. 

2.4.4. Studiu de caz 

În etapa de tranziţie la economia de piaţă, s-a implementat necesitatea 
privatizării întreprinderilor. Astfel, ceea ce odinioară fusese Oltcit Craiova. acum 
s-a transformat în Daewoo Automobile, iar ceea ce fusese Dacia Piteşti, în Re-
nault. Noii cumpărători şi-au implementat propriile produse folosind o parte din 
tehnologia existentă şi mare parte din mâna de lucru (Renault a folosit totuşi li-
cenţa de la Dacia, aducând unele modificări, în pas cu cerinţele actuale ale po-
pulaţiei şi cu posibilităţile lor materiale, în timp ce Daewoo, apelând la retehnolo-
gizare masivă şi programe de instruire a salariaţilor, şi-a implementat propria 
marcă, ce-i drept costisitoare pentru buzunarul omului de rând; Daewoo a reuşit 
să atragă foarte puţin din piaţa romanească, restul producţiei fiind livrată în străi-
nătate, în timp ce Renault şi-a îndreptat atenţia spre piaţa romanească prin pro-
duse mai ieftine, însă fiabile; de aici poate că au apărut şi problemele firmei Da-
ewoo – din pierderea pieţei). Când Dacia nu fusese încă cumpărată de concer-
nul francez, a existat un câştig pentru Daewoo deoarece existau oameni ce do-
reau automobile mai bune decât produsul nostru autohton, mai moderne şi mai 
fiabile, iar atunci cea mai bună ofertă era cea a Daewoo, chiar dacă produsele 
erau mai scumpe. Ulterior. după apariţia Renault, Daewoo a încercat să imple-
menteze sistemul de leasing însă se pare că tot nu a dat rezultate. 

În ultima vreme activitatea economică a înregistrat rezultate tot mai slabe 
la Craiova. Dacă în 1998 Daewoo Automobile Craiova înregistra un profit net 
de 47 miliarde iei, la sfârşitul anului trecut compania avea pierderi de 580 mili-
arde lei (Tabelul 4). 

 
Tabelul 4 

Principalele date financiare ale S.C Daewoo Automobile Craiova 

Indicator 1998 1999 

Cifra de afaceri 1339 3844 

Profitul brut 47 0 

Profitul net 47 0 

Pierderi 0 530 

Datorii 9657 1681 

Sursa: Date preluate şi prelucrate de la Consiliul Concurenţei In consecinţă partenerul stră-
in, a început să facă presiuni asupra Guvernului, că nu li s-au acordat destule facili-
tăţi, „aşa cum li s-au acordat francezilor" (observăm aici, jocul cu sumă negativă). 
Prezentăm în continuare facilităţile acordate celor doi competitori aflaţi în competiţie 
pe aceeaşi piaţă. tabelul 5). 
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Tabelul 5 
Facilităţile acordate investitorilor străini Renault şi Daewoo aflaţi în com-

petiţie pe piaţa românească. 
Facilităţi acordate Renault Facilităţi acordate Daewoo 

- perioadă de graţie de 3 ani pentru plata 
TVA aferentă comercializării pe piaţa 
internă a autovehiculelor producţie 
proprie 

- scutirea de la plata taxelor vamale, timp de 7 ani, 
a maşinilor, utilajelor, instalaţiilor, echipamente-
lor importate 

- perioada de graţie de 65 zile pentru 
piaţa taxei de drum 

- scutirea de la plata taxelor vamale, pe o perioa-
dă de 7 ani, a materiilor prime, materialelor con-
sumabile, pieselor de schimb şi a componentelor 
importate pentru producţie 

- scutirea de taxe vamale şi Tv"A pentru 
maşini, echipamente, subansambte 

- scutirea de plata impozitului pe profit pentru o 
perioadă de 5 ani de la data obţinerii de profit 

- scutirea de la plata impozitului pe profit 
pe o perioadă de 5 ani, începând cu 
primul exerciţiu financiar în care se 
realizează profit 

- scutirea de la plata taxelor vamale a unui contin-
gent de automobile 

Sursa: Date prelucrate de la Consiliul Concurenţei. 

 
În cazul companiei Daewoo, după retragerea ofertei de cumpărare a 

Ford Motor îngrijorarea a crescut şi mai mult.
1
 

Ghinionul concernului sud-coreean a sporit în partea a doua a lunii sep-
tembrie a anului curent, când potenţialul cumpărător Ford Motors şi-a anunţat 
retragerea. Pieţele bursiere coreene au acţionat imediat, titlurile înregistrând o 
scădere bruscă. Totuşi, agenţia Moody's a anunţat că situaţia actuală a Daewoo 
Motor nu va afecta ratingul Coreei de Sud. 

Criza s-a acutizat cu atât mai mult cu cât Ford fusese ales în iunie nego-
ciator unic. Înaintea exclusivităţii Ford, compania General Motor (GM). care a 
avut până în 1992 o alianţă de 15 ani cu Daewoo, era considerată favorită în 
prima rundă de negocieri. Ceilalţi ofertanţi au început să dea înapoi vizibil (ve-
dem aici „războiul de supralicitare"). 

Un purtător de cuvânt al Daimler Chrysler a afirmat că grupul germano-
american consideră că o investiţie în Daewoo ar fi riscantă, iar preşedintele 
Hyundai Motor a declarat recent că firma sa are destule probleme cu Kia Mo-
tors. Un funcţionar al direcţiei executive a General Motor a declarat că dacă se 
va decide să facă o ofertă pentru Daewoo, producătorul de automobile ameri-
can va trebui să încerce să schimbe părerile din Wall Street, conform cărora 
afacerea nu ar fi profitabilă. Producătorul italian Fiat a anunţat că încă se gân-
deşte la posibilitatea de a încheia un acord cu Daewoo Motor, dar nu a stabilit 
un termen pentru luarea deciziei finale. 

                                                        
1 
Criza Daewoo depăşeşte graniţele Coreei de Sud: afectează mii de persoane din cele 
mai îndepărtate colţuri ale lumii. insă. În ciuda zvonurilor, e hazardată preozarea că 
pleacă Daewoo. Soarta companiei craiovene este incertă, la fel cu a companiei mamă 
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Creditorii concernului sud coreean au anunţat că încearcă să vândă 
compania, împreună cu societăţile afiliate, într-un singur pachet, dar că iau în 
considerare şi varianta cedării lor în mod separat, unor cumpărători diferiţi. În 
acelaşi timp, compania constructoare de maşini a anunţat că planul de restruc-
turare includea şi demiterea a 135 de membri din conducere, pentru facilitarea 
redresării. Conform unui purtător de cuvânt al Daewoo Motor, cei 135 de direc-
tori şi-au înaintat demisiile, 54 dintre aceştia făcând parte dintre diviziile din 
România, Uzbekistan, India. Daewoo Motor este una dintre cele 12 companii 
ale grupului Daewoo ajunsă acum la mâna bancherilor. 

Fiecare creditor principal va răspunde de vânzarea clientului său, dacă 
preluarea se va face pe bucăţi. Soarta filialelor din Europa Centrală şi de Est 
este cu atât mai nesigură.

1
 

                                                        
1
 Privită în acea context, prin declaraţia fostului premier Mugur Isărescu cu privire la 
acordarea de facilitaţi pentru Daewoo, făcute cu ocazia ultimei vizite la uzina de 
automobile din Craiova, guvernul se angajează să analizeze solicitările companiei 
Daewoo privind acordarea de facilităţi fiscale. Premierul a arătat că, încă din iama 
trecută, cei de la Daewoo au solicitat o poziţie de egalitate cu Renault şi a adăugat că 
„probabil, a sosit momentul să stimulăm cererea pe piaţa internă şi să ne uităm dacă 
îi putem ajuta pe cei de la Daewoo să exporte mai mult". Din punctul de vedere al de-
ficitului bugetar s-ar putea ivi probleme numai în ceea ce priveşte TVA. Daewoo Ro-
mânia a cerut facilităţi similare cu cele acordate Renault. Radu Sârbu, preşedintele 
FPS, menţionează de altfel că decât să plece, mai bine le acordăm facilităţile cerute 
(efectele negative ce rezultă din concurenţa în atragerea investitorilor străini, cînd se 
mcearcă „forţarea mâinii"), loan Ban, preşedintele Daewoo Auto Trading, a sublimat 
în repetate rânduri că Daewoo are ca argument principal pentru solicitarea facilităţilor, 
suma de peste 800 milioane dolari investită până în prezent în România. 
Deocamdată nu s-a anunţat nici o măsură pentru ajutorarea investitorilor străini. Nici 
conducerea Agenţiei Naţionale de Dezvoltare recionalâ, gestionarea de până acum a 
facilităţilor, prin încorporată ARD ţAgenţia Romană de Dezvoltare), nu pare a fi în te-
mă cu o iniţiativă guvernamentală pentru Daewoo şi nici Consiliul Concurenţei nu a 
fost solicitat în acest sens. 



CAPITOLUL 3 
POLITICA FUZIUNILOR  

ÎNTR-O ECONOMIE DURABILĂ 

 

3.1. Unele consideraţii privind politica fuziunilor 

În prezent, aspectele legate de fuziunile care au loc între diferite firme şi 
organizaţii, se constituie ca una din temele aflate pe agenda reglementării eco-
nomice industriale în toate statele cu economie de piaţă avansată. Fenomenul 
economic al fuziunilor este rezultatul unui proces de maturizare şi integrare di-
namic continuu a structurilor şi comportamentelor organizaţiei economico – so-
cial-statale în general, precum şi a structurilor pieţei concurenţiale în special. 

În contextul manifestării libertăţii economice, structurale concurenţiale au 
relevat în egală măsură atât eficienţa productivă, alocativă, şi chiar redistributi-
vă cât şi eşecuri ineficiente pe măsura creşterii complexităţii dialecticii relaţiilor 
economice şi a limitelor accesului la informaţie şi resurse disponibile. 

În linii mari, structurile s-au maturizat, parcurgând o tranziţie de la 
atomicismul clasic incipient tinzând, asimptotic prin reversul acestuia (monopo-
lism şi concurenţă imperfectă) spre o accentuare a interdependenţelor industri-
ale. Dintre numeroasele studii cu privire la fuziuni este de evidenţiat şi acela 
întreprins de Ajit Singh

1
 Luând în considerare atât recentele fenomene ale 

dereglementării şi globalizării pieţelor – inclusiv a celor financiare – cât şi pro-
cesul continuu de integrare economică între state, fuziunile au fost analizate 
din două puncte de vedere: 

1. perspectiva organizării economice industriale propriu-zise; 
2. perspectiva pieţei de capital. 
Astfel, prima perspectivă a fuziunilor este bazată pe modelul „static" al lui 

Oliver Williamson şi pe analiza relevanţei indicatorilor concentrării (rate con-
centrării şi indicele HerfindahJ – Hirschmann). Cu alte cuvinte, se consideră că 
în condiţiile date ale unei organizări economice industriale, fuziunile pot eviden-
ţia două ipoteze: fie o sinergie „eficientă", fie o autoritate monopolistă „inefici-
entă". Această concepţie este susţinută de economiştii organizării economice 
industriale cu privire la mediul concurenţial. 

Ce-a de a doua perspectivă cu privire la fuziuni ilustrează opţiunea eco-
nomiştilor finanţelor întreprinderii, susţinători ai performanţelor pieţelor de capi-
tal în temeiul concepţiei de laissez-faire şi a ipotezelor circumscrise teoriei 
agenţiei (relaţia dintre cel care reglementează – acţionarii – şi cel care este re-

                                                        
1
 Ajit Singh Reglementarea Fuziunilor, apărut în Roger Sugden (eds) "Industrial Eco-
nomic Regulation: Framework and Exploration Ed. Routledge,London, 1993 
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glementat – managerul). Deci, există opinii favorabile unei asemenea abordări 
(cum ar fi aceea a lui M.C. Jensen însă există şi puncte de vedere care eviden-
ţiază eşecul al unei asemenea pieţe. 

Astfel, o serie de economişti, cum ar fi J. Tobin sau A. Singh au ilustrat 
relativitatea evaluării hârtiilor de valoare pe o asemenea piaţă, atât din per-
spectiva „evaluării fundamentale" 9) cât şi din punctul de vedere al eficienţei 
mecanismului preluărilor de control. Cu alte cuvinte, piaţa controlului societăţi-
lor comerciale relevă deficienţe de ordin speculativ-îrtformaţiofial al hârtiilor de 
valoare, precum ţi manifestările efectelor hazardului moral şi selecţiei adverse 
cu privire la soluţiile şi deciziile avute 

În vedere atât de către manageri, cât şi de către acţionari.
1
 

Prin urmare, fuziunea a cel puţin două firme ar putea fi un proces al 
sinergiilor pozitive a cărui forţă motrice rezultantă ar putea eficientiza activita-
tea economică prin formele sale specifice de manifestare în contextul regle-
mentării economice industriale2 

În acelaşi timp este de menţionat faptul că un aemenea proces are loc în 
condiţiile schimbării permanente a mediului existenţial al firmei. 

Astfel, după cum aprecia Stere Popescu
3
 sistemul întreprinderilor –

mediu reprezintă un sistem de relaţii complexe ce se manifestă prin strânsa 
intercondiţionare dintre întreprindere, ca structuri care operaţionalizează (con-
cretizează) schimbări în mediu şi mediul social-economic şi ecologic fără de 
care firma nu poate exista". 

Prin urmare, apare o relaţie de interdependenţă între întreprindere şi 
mediul ambiant înconjurător. Mediul înconjurător al firmei cuprinde resursele 
naturale, structurile economico-sociale, resursele tehnologice, sistemul de ma-
nagement, relaţiile sociale şi caracteristicile puterii politice. Deci. mediul încon-
jurător cuprinde aspecte ecologice, economice, sociale, politice, precum şi sis-
temul obiectivelor care concretizează comanda socială şi cerinţele pieţei. 

Întreprinderea se constituie ca un element esenţial al mediului, însă prin 
acţiunea sa ea modifică parametrii acestuia în conformitate cu cerinţele formu-
late în politica eeonomieo-socialâ. 

Aşa cum subliniau cercetătorii Beia Csikos Nagy şi Pete S. Elek 

                                                        
1 

Evaluarea fundamentală a fost enunţată de J. Tobin în "On the efficiency of financial 
system", apărut în Loyds Anual Bang Review nr.2/1989 şi se referă la faptul câ hârtiile 
de valoare ar trebui să reflecte o profitabilitate anticipată relativă. 

2 
Fuziunile se manifestă prin: integrări pe orizontală (la firmele care acţionează pe ace-
eaşi piaţă sau ramură;, integrări pe verticală (la firmele din amonte sau aval, respectiv 
de la extracţia materiilor prime la distribuţia spre consumator) sau integrări de con-
glomerat (firme diferite) 

3 
Stere Popescu Dimensiuni manageriale ale întreprinderii româneşti în pragul secolului 
XXI, Buletin financiar nr.3/1996,1CFM- V. Slvescu" 
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Într-un studiu efectuat în anul 1995
1
 teoria economică clasică a conside-

rat că toate bunurile provin dir. produsul muncii umane, iar ulterior, acest con-
cept a fost extins astfel încât noţiunea de bunuri economice să includă toate 
resursele limitate disponibile. Eşuarea de a face acest lucru s-a datorat spiritul 
timpului în care au trăit acest cercetători şi a nivelului cunoaşterii de la finele 
secolului XVIII. 

a. În concepţia economiştilor clasici, valoarea ar semnifica ceea ce în 
limbajul actual se denumeşte „preţul conţinut de forţele pieţei pe pieţele libere". 
Un bun considerat ca „marfă" are valori incorporate în ea, şi în conformitate cu 
Adam Smith există două tipuri de preţuri reprezentate în fiecare produs: este 
vorba de rata naturală, sau preţul reprezentat prin costul minim de producţie, 
care se mai numeşte şi preţul sumei largi; 

b. preţul pieţei pentru care bunul este vândut în mod real pe piaţă. Ulti-
mele referiri ale Smith faţă de preţ s-au referit la preţul pieţei. 

Variaţia între aceste două tipuri de preţuri s-a datorat procesului concu-
renţial de pe pieţe. Ulterior, teoria a fost îmbunătăţită atunci când pământul a 
fost clasificat în două categorii de bunuri: 

a. bunuri de folosinţă limitată sau unică (non-reutilizabilă), 
b. bunuri libere, reutilizabile (căldura, vântul, apa, aerul) care erau consi-

derate daruri ale naturii. 
Teoria clasică a considerat conceptul „valoare-muncă" ca principal fun-

dament, în cadrul căruia cei trei factori limitaţi – pământul. munca şi capitalul 
erau angajaţi împreună, determinând parametrii economici oferind un grad de 
înzestrare al factorilor liber şi nerestricţionat. În gândirea economică clasică, 
reînnoirea era criteriul care făcea deosebirea între bunurile economice (limita-
te) şi bunurile libere. 

Concepţia economiştilor clasici cu privire la „gradul de reînnoire al resur-
selor" nu se mai susţine pe deplin în secolul XX. 

În prezent a devenit clar faptul că într-o economie durabilă mediului în-
conjurător ar trebui să i se acorde propriile sale consideraţii economice. Gradul 
de reînnoire propriu-zis nu mai este sinonim cu capacitatea nelimitată de a reu-
tilizare, sau la disponibilitatea de resurse. 

Economiştii clasici erau conştienţi de faptul că în procesul de producţie 
distribuţie şi consum erau activaţi o serie de factori externi nefavorabili. De în-
dată ce primii antreprenori ai primei revoluţii industriale au realizat faptul că 
schimbarea producţiei de masă afectează mediul înconjurător. Este deci, de 
mirare faptul că economiştii clasici nu au alocat mai multă atenţie acestei pro-
bleme. Încercările de răspuns la această chestiune ar putea evidenţia doar 
elemente de conjunctură; poate monitorizarea facilitaţilor momentului de a eva-
lua daunele era mută, fie în mod probabil daunele generate erau considerate 

                                                        
1
 Bel Csikos Nagy, Peter S. Elek - "Price an Power: A Twenteeth centrury 
reinterpretation of interconected phenomena", Akademiai Kiado, Budapest, 1995 
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foarte bine în cadrul gamei de reînnoire de care era responsabilă „mama natu-
ră". 

În zonele de dezvoltare a industriei grele, dauna ecologică era „necesa-
ră" dezvoltării economice iar de ciclurile economice au fost considerate efecte 
„nefericite" ale epocii industriale. Toate acestea erau simbolic închegate prin 
aşa-numitul concept al Legii Divine" (Situatione Del statutul fundamental al Co-
dului Roman sau Codului lui Napoleon). 

Şi astfel, în secolul al XX-lea a avut loc o descoperire tristă -faptul că re-
sursele care în trecut erau considerate nelimitate, au devenit limitate: şi prin 
urmare, a trebuit să fie introdus un proces de economisire. Conceptul umbrelă 
de „bunuri economice" a trebuit să fie extins spre a include o nouă categorie de 
bunuri „limitate" conceptualizate sub denumirea de bunuri ecologice. 

Recunoaşterea acestei noi dimensiuni a introdus două noi probleme le-
gate de analiza cost-beneficiu şi, respectiv, în legătură cu analizarea particula-
rităţilor esenţiale ale acestor bunuri. 

Cea de a doua problemă ar fi mai uşor de rezolvat, bunurile ecologice 
atribuindu-li-se un preţ, prin aceasta eliminandu-se problema risipei lor. Însă 
piaţa nu dezvoltă un preţ pentru bunurile ecologice. Apare astfel, o stare de 
conflict în cadrul modului economic clasic. 

Pentru ca bunurile ecologice să poată fi considerate mărfuri, ar trebui ca 
persoanele care au suferit daune ecologice să aibă drepturi de conversie asu-
pra valorilor discontate în favoarea unor cantităţi similare de bunuri ne-afectate 
ecologic, la opţiunea lor, cantităţi pe care le-ar putea achiziţiona sau vinde (de 
pilda, apa sau aerul proaspăt) 

Un asemenea schimb ar reclama că dauna ecologică a victimei potenţia-
le să poată fi evidenţiată distinct de factorii care au generat dauna (zgomotul, 
poluarea). Aceste tipuri de negocieri economice privind nivelul de trai nu pot fi 
evaluate în termenii preţurilor nominale sau reale şi nu sunt acceptate în reali-
tate. 

Lărgirea sferei de cuprindere a conceptului bunurilor economice prin în-
globarea bunurilor de tip ecologic a condus la încercarea restabilirii unui echili-
bru socioeconomic prin integrarea proceselor din economie cu mediul înconju-
rător. 

Este cunoscut faptul că variabilele cele mai frecvent utilizate în economie 
sunt considerate a fi consumul, producţia şi analiza input-output Variabilele ad-
iacente aplicate mediului înconjurător le-ar putea constitui, Ia rândul lor, fluxuri-
le materiale (energia), precum şi factorii de conversie a acestora. 

În primul rând, este de abordat aşa-numitul principiu al conservării ener-
giei. Astfel, după cum este larg acceptat materia nu dispare niciodată. Într-un 
anumit sens, societatea nu consumă numai bunuri; ea pur şi simplu le trans-
formă, le converteşte spre o altă natură, ilustrând mereu o altă semnificaţie de-
osebită. 
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Materiile „prime" intră sub forma bunurilor de consum şi „ies" transforma-
te sub formă de gaz, lichid, solid, căldură, emisii sau a altor forme de energie. 
Una dintre principalele neajunsuri ale teoriei economice clasice provine din ne-
atenţia sa de a lua în considerare aspectele legate de fluxul circular al unor 
asemenea venituri transmise în mediul înconjurător. Acest mecanism nu apre-
ciază în mod instantaneu ci cu multă întârziere. Eşecurile pieţei s-au manifestat 
astfel în contextul în care unele bunuri libere care, odinioară, erau considerate 
libere şi nelimitate au devenit în curând nedisponibile. 

În vederea eficientizării funcţiei redistributive a pieţei, costurile generate 
de producători trebuie să fie corespondente biunivoc cu beneficiile consumato-
rilor. Atunci când o stare de dezechilibru afectează stabilirea unei asemenea 
relaţii, funcţia redistributivă a pieţei este afectată în mod sever, indiferent de 
deficienţele ce sunt generate de costurile sau/şi beneficiile consumatorului. 
Atunci când activităţile economice generează costuri la alte terţe părţi, fără 
compensare, preţul pieţei va fi mai mic decât preţul de plătit din punctul de ve-
dere al societăţii. Atunci când preţul pieţei este mai mare decât costurile socia-
le se admite reciproca. 

Studiile întreprinse cu privire la factorii exogeni – externalităţi -(efecte de 
spilover) datează încă din secolul trecut. Economistul neoclasic al şcolii din 
Cambridge, Alfred Marshall a evidenţiat în studiile sale faptul că externalităţile 
sunt strâns legate de activităţile economice. El afirma faptul că asemenea 
externalităţi nu sunt elemente componente ale funcţiilor de costuri ale vânzări-
lor, precum şi faptul că acestea sunt independente de utilitatea cumpărătorului 
atribuită produsului.

1
  

Mult mai precis, Marshall s-a ocupat cu analiza aspectelor circumscrise 
externalităţilor „pozitive", în contextul comportamentului costului crescător sau 
descrescător aferent ramurilor industriale. Mult mai târziu, Pigou

2
, un continua-

tor a lui Marshall, a fost un alt membru marcant ai gândirii economice ale şcolii 
din Cambridge şi care, împreună cu noua şcoală de gândire a economiei bu-
năstării a devenit promotorul introducerii unei noi forme de cunoaştere legată 
strict de economia mediului ambiant. 

Obiectivul a fost atins prin intermediul coordonării economiei cu ecologia 
în cadrul unei economii de piaţă funcţionale, precum şi prin ajustarea în sus şi 
în jos a preţurilor relative spre a se ţine seama de impactul exogen al externa-
lităţilor. Pe scurt, libertatea pieţelor a fost afectată prin aplicarea ajustărilor de 
tip „a posteriori" ale „mâinii vizibile". Astfel, aceia care consideră că funcţiona-
rea raţională a pieţelor trebuie să fie de o importanţă predominantă caută să 
abordeze două obiective: 

1. susţinerea flexibilităţii procesului de ajustare; 
2. minimizarea costului controlului ecologic 

                                                        
1 
A. Marshall Principles of Economica, 8 th.ed. London, 1920 

2 
A.C.Pigou Economics of Welfare , London, 1924. 
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Bunurile ecologice nu dispun de pieţe specifice, concrete, preţurile aces-
tora fiind planificate prin intermediul estimărilor efectuate de unele instituţii pu-
blice. Atunci când devine necesar, amenzile şi tarifele se constituie ca instru-
mente de transmisie ce sunt aplicate la „poruncă" prin corecţie, precum şi prin 
legislaţia adoptată în sfera politicului. În mod asemănător costurile sociale, 
precum şi costurile cu infrastructura, care reprezintă beneficii pentru societate, 
trebuie să fie subscrise în subvenţii publice. 

Prin introducerea ajustărilor preţurilor, precum şi a indicilor preţului spre 
a se corecta eşecurile pieţei, ar exista posibilitatea eliminării fondurilor ecologi-
ce alocate în mod direct. În primul rând poate deveni dificilă identificarea facto-
rilor poluatori, iar în al doilea rând, ar deveni dificilă distribuirea responsabilităţi-
lor şi a poverii în rândul „infractorilor". Ulterior, aceste probleme se complică în 
statele foste socialiste unde toate facilităţile de producţie sunt proprietare de 
stat, iar managerii, respectivelor întreprinderi deţin în diferite proporţii relaţii cu 
sfera politică. 

Datorită consideraţiilor sus-amintite, până la urmă tot societatea, în an-
samblul ei, trebuie să suporte povara daunelor ecologice. Dat fiind faptul că o 
ţară alocă circa 2% din PIB în vederea restaurării mediului poluat, iar 30-40% 
din aceste costuri sunt suportate prin impozite şi taxe, rezultă că restul de 60-
70% din cheltuielile totale sunt plătite de societate, prin intermediul impozitelor 
percepute contribuabililor prin sistemul fiscal existent Această impozitare ar 
putea fi considerată raţională cu condiţia ca statul să fie îndeajuns de democra-
tic spre a distribui într-un mod cât mai echitabil cheltuielile de suportat atât din 
perspectiva cauzală, cât şi din plan regional. 

Aceşti indicatori ridică în mod inevitabil o serie de probleme instituţionale 
şi politice. Integrarea aspectelor economice cu cele ecologice ridică chestiunea 
faptului dacă sistemul preţurilor ar putea să nu se adapteze cerinţelor multidi-
mensionale ecologice. O soluţie satisfăcătoare ar avea în vedere instituirea de 
standarde şi controale la materialele impuse în mod exogen de către stat. Prin 
urmare, devine în mod imperios necesar ca societatea capitalismului modern – 
cu o anume interferenţă asupra sistemului preţurilor spre deosebire de sistemul 
laissez-faire să se adapteze şi să se extindă spre a susţine asemenea cerinţe 
cum ar fi: 

a. necesitatea îmbunătăţirii utilizării mai eficiente a resurselor; 
b. fixarea de standarde spre a încerca substituirea substanţelor nocive 

cu cele no-nocive; 
c. implementarea anumitor proceduri de economisire a materiilor prime şi 

a materialelor; 
d. a eficientizării managementului „deşeurilor"; 
e. şi prin dezvoltarea de noi tehnologii şi produse care să protejeze me-

diul. 
În acest cadru, vor apărea o serie de complexităţi suplimentare ce de-

curg din necesitatea ajustării în mod exogen a relaţiei preţ-materie-energie, 
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care adăugată variabilelor, ar trebui să reprezinte funcţii ale potenţialilor polua-
tori ai lor. Rezultă că prin asemenea substituţie poluatorii ar putea fi treptat eli-
minaţi, iar în decursul timpului, rezultatele potenţiale ale unui asemenea proces 
ar deveni realizabile, o soluţie perfectă nu este posibilă. În acelaşi timp, într-o 
economie durabilă există posibilitatea apariţiei de noi obstacole datorită urmă-
torilor factori: 

 preţurile relative îşi au propria lor legitate internă, bazate pe legea ce-
rerii şi a ofertei, iar elasticităţile generate de ajustarea ecologică nu 
sunt pe deplin înţelese; 

 produsele secundare pot fi internalizate doar parţial şi exprimate 
aproximativ în unităţi monetare; 

 sistemele de piaţă au o capacitate de absorbţie limitată pentru altru-
ism. 

 Aceste consideraţii ar putea sugera faptul că sistemul preţurilor în an-
samblul său este deficitar, precum şi faptul că instituirea unui control direct al 
statului poate deveni o alternativă mult mai satisfăcătoare decât piaţa. Ţările 
socialiste au evidenţiat probleme identice şi au eşuat de a-şi găsi propriul me-
diu ambiant, deşi eficacitatea pieţelor a fost redusă la zero. Dimpotrivă, în 
anumite domenii, cum ar fi transporturile (ateris paribus). poluarea a devenit 
chiar mult mai extensivă. Pe scurt, experienţa indică faptul că rolul pieţei nu 
este de neglijat, iar una dintre soluţiile posibile ar reclama incorporarea în me-
canismul pieţei a factorilor corectivi, astfel încât să se poată obţine o reacţie cât 
mai bună. În legătură cu evidenţierea meritelor celor două sisteme un posibil 
raţionament, dialectic ar putea rezuma problemele astfel: nici sistemul pieţei 
libere, nici funcţiile birocratice în sens absolut deplin. 

Alternativele rezultante posibile relevă în egală măsură atât soluţii plau-
zibile cât şi propuneri imperfecte. Observaţiile se aplică analizării diferitelor al-
ternative de funcţionare a economiei. Ele trebuie să se raporteze la soluţiile 
momentane ce se stabilesc între stat şi economia reală, în cadrul nou, demo-
cratic şi nu al absolutismului. 

În vederea analizării relaţiei simbiotice între stat şi economie devine ne-
cesară evidenţierea unor aspecte referitoare la: 

 analiza aranjamentelor drepturilor de proprietate; 

 problemele circumscrise implementării şi exercitării controlului statului 
asupra funcţionării pieţelor libere integrate şi globale;  

 gradul de determinare al persoanei care ia deciziile cu privire la des-
făşurarea activităţilor de producţie, schimb, distribuţie, consum. 

Dezvoltarea durabilă este în favoarea dezvoltării pieţelor libere care 
energizeazâ economia, însă în acelaşi timp, alături de mâna invizibilă, apare şi 
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o mână vizibilă – aceea a managementului, şi respectiv, cea a statului demo-
cratic în contextul teoriei şi practicii instituţional politice

1
. 

3.2 Aspecte privind managementul ecologic în contextul integră-
rilor verticale 

3.2.1 Recunoaşterea capacităţii limitate a tehnologiei de a rezolva  
problemele ecologice 

Întreprinderea industrială este luată în considerare ca sistem deschis în 
sensul că ea este permanent influenţată de factori exogeni, ce semnalează, fie 
schimbări rapide conjuncturale, fie transformări fundamentale pe termen lung. 
În acest sens sunt avute în vedere, printre altele, următoarele aspecte: 

 schimbările intervenite în preferinţele consumatorilor, 

 modificările endogene în cadrul instrumentelor de acţiune utilizate la 
exercitarea controlului;(cazul fuziunilor); 

 caracterul limitat ai resurselor de materii prime; 
modificările tehnologice. 
Toţi aceşti factori, în ansamblul lor, se pot constitui în egală măsură atât 

ca incertitudini, cât şi ca speranţe potenţiale pentru dezvoltarea viitoare a fir-
mei, potenţial fuzionabile. Deciziile de investiţii cu privire la tehnologia de fabri-
caţie, precum şi cele referitoare la tehnologiile „superficial poluante", adoptate 
în vederea minimizării impactului ecologic sunt de multe ori fundamentate pe o 
concepţie statică cu privire la calităţile de apreciat ale produselor realizate. Cu 
alte cuvinte, această abordare face referire fat o serie de factori exogeni exclu-
zând din vedere necesitatea responsabilizării autorităţilor manageriale şi publi-
ce cu privire la problemele mediului în calitatea lor de factori esenţiali determi-
nanţi. Prin urmare, investiţiile şi tehnologiile de fabricaţie – procesuale şi res-
pectiv cele de tipul reziduurilor poluante'" au o capacitate limitată de rezolvare 
a problemelor ecologice. 

De aceea, atât deciziile adoptate de firmă, cât şi activităţile şi operaţiuni-
le vizând dezvoltarea macroeconomică, ar trebui să fie strâns corelate în ca-
drul unui sistem de management integrat al firmei. Prin aplicarea cât mai flexi-
bili a relaţiei principal-agent, în sens biunivoc interdependent. 

În opinia unor specialişti, prin aceasta s-ar putea oferi o imagine balisti-
că, de ansamblu mult mai clară cu privire la problemele microeconomice de 
rezolvat ţinându-se seama de multiplele interdependenţe manifeste între com-
portamentele operaţionale ale Firmei. 

                                                        
1
 Pe de o parte se evidenţiază mâna vizibilă a managerului din concepţia instituţională 
a lui Ronald Coase, precum şi mâna vizibilă a statului care intervine în economie prin 
mijloace fiscal-bugetare "democratice" în contextul unei concepţii privind adoptarea 
opţiunilor publice democratice 
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Acest fapt ar putea fi ilustrat prin prezentarea a câteva exemple ilustrati-
ve evidenţiate în studiile efectuate de unii cercetători, cum ar fi de exemplu: 
Ruth Hillary sau J. Thorensen

1
. 

Înainte însă, de a face acest lucru, este de menţionat faptul că, prin defi-
niţie, sistemul integrat al managementului, reprezintă ansamblul organic de 
principii, structuri, instrumente şi proceduri decizional derivate, precum, şi nu în 
ultimul rând, procesele de conştientizare profesională. Tot acest ansamblu uni-
tar devine în mod imperios necesar punerii în mişcare a managementului stra-
tegic şi operaţional. Obiectivul general al acestuia îl constituie în primul rând, 
asigurarea supravieţuirii firmei şi a relansării profitabilităţii acesteia, atât pe 
termen scurt, cât şi pe termen lung. 

În cadrul marilor organizaţii-firme, cadrele tehnice din cadrul departa-
mentelor de proiectare şi, respectiv cercetare-dezvoltare sunt de obicei angre-
naţi în rezolvarea aspectelor tehnice care au o sferă restrânsă de cuprindere în 
cadrul analizării tendinţelor proiectului de dezvoltare al firmei respective. Prin 
urmare, inginerii dispun de informaţii limitate incomplete care reflectă lucrul la 
care ei se pricep mai bine, adică evidenţiază informaţia de specializare concre-
tă. Astfel, tehnologia elaborată reprezintă doar unul dintre elementele cognitive 
spre a se putea imagina amploarea şi complexitatea ansamblului general al 
proiectului. Implementarea managementului integrat sistemic necesită o abor-
dare bolistică a întregului proiect, în vederea alegerii soluţiei optimului juridisci-
plinar economic. tehnologic – operativ – ecologic. De exemplu, J.Thorensen a 
ilustrat în cadrul unui studiu efectuat asupra investiţiilor petroliere norvegiene 
din Marea Nordului, faptul că efectele ecologice şi operaţionale ar trebui să fie 
integrate în mod actualizat în cadrul deciziilor privind proiectul investiţional la 
momentul perioadei de dezvoltare în vederea obţinerii a unei cât mai bune le-
gături de interdependenţă între economia costurilor proiectului pe de o parte şi 
cerinţele operative şi ecologice, pe de altă parte. 

Ele ilustrează în mod clar faptul că la fluxul continuu de informaţii impor-
tante solicitate de diferite departamente ale firmei este necesar să i se alăture 
principalele jaloane ale deciziilor importante – în acest caz, este vorba de ac-
tualizarea abordării impozitului ecologic, pe emisiile de CO2. Această măsură 
are o importanţă deosebită în vederea obţinerii celei mai eficiente soluţii globa-
le din punctul de vedere al costurilor. Iar aceasta este posibil prin intermediul 
numeroaselor componente ale sistemului de management. 

De asemenea, experienţa acumulată în cursul ultimilor 5 ani de un mare 
număr de firme industriale norvegiene a arătat faptul că îmbunătăţirile ecologi-
ce obţinute cu costuri relativ reduse au fost rezultatul accentuării managemen-

                                                        
1
 Ruth Hillary şi alţii Environmenta! Management Systems and Cleaner Production", 
Joh n Wiley & Sons, Baffin Lane, Chichester, West Sussex, England, 1997, pag. 195 
– 204. 
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tului în cadrul abordării problemelor ecologice, precum şi prin utilizarea unui 
mod sistemic de planificare şi de implementare continuă a modificărilor interne. 

Aceasta indică importanţa pe care o are un sistem de management, fun-
damentat pe o concepţie sistemică a definirii evaluării şi abordării cu curaj a 
problemelor ecologice în cadrul căruia o principală prioritate ar trebui să fie im-
plementarea de îmbunătăţiri care să incorporeze nivelele cât mai reduse ale 
costurilor, în vederea reducerii drastice şi, eventual, a eliminării celor mai im-
portante surse de poluare. O altă prioritate importantă – şi ea obiectiv necesară 
– ar trebui să o constituie instalarea unei tehnologii relevante şi eficiente din 
punctul de vedere al costurilor. 

 

3.2.2. Integrarea problemelor ecologice în managementul operaţio-
nal şi strategic al firmei 

O posibilă schemă imaginată pentru managementul strategic al firmei este 
ilustrată în desenul de mai jos (figura 1). Clarificarea semnificaţiei a ceea ce re-
prezintă „raţionalitate" sau „ idee bună" pentru o întreprindere care precede dez-
voltarea politicilor duse de firmă într-o serie de domenii importante, cum ar fi poli-
tica mediului înconjurător, politica eticii companiei etc. Faţă de această abordare, 
obiectivele firmei sunt dezvoltate înaintea efectuării importantei analize a factori-
lor interni şi externi cu care se va confrunta în viitor profitabilitatea realizată. În 
acest context, „calităţile" şi „defectele" firmei sunt puse pe hârtie astfel încât să 
se poată defini particularităţile firmei. Schimbările sunt necesare de efectuat la 
momentul potrivit când aceasta (firma) se decide a valorifica şansele şi oportuni-
tăţile ivite în mediul său înconjurător extern precum şi în vederea întâmpinării 
incertitudinilor şi pericolelor manifestate în cadrul mediului extern. Fazele ulteri-
oare constau în elaborarea obiectivelor strategice, precum şi în alegerea celei 
mai optime strategii menite a-i satisface îndeplinirea acestor obiective. Aceasta 
conduce la efectuarea de opţiuni între diferitele strategii posibile având ca numi-
tor comun abordarea a cel puţin şase aspecte strategice în mod obligatoriu de 
abordat. Între altele, aceste aspecte strategice se referă la: 

 marketing; 

 operaţiuni; 

 resurse umane; 

 finanţele întreprinderii; 

 tehnologia informaţiei; 

 efectele generate de produse şi procese de producţie asupra mediului 
înconjurător

1
 

                                                        
1 

SFT - the Norvegian Inspectorate for Pollution Control (1993) Programme for Cleaner 
Technology . Evaluation of Envirommental asseesments and demonstration projects. 
Oslo, SFT. 
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În mod normal aceste aspecte sunt abordate în paralel spre a se asigura 
un tratament strategic integrat înaintea efectuării opţiunilor strategice ulterioa-
re. 

Alegerea strategiilor conduce la formularea programelor şi activităţilor 
strategice semnificative

1
. Implementarea programului va avea loc la nivel de-

partamental. Rezultatele sunt monitorizate de către managementul deciziilor 
generale primordiale – top management sau managerii principali spre a se asi-
gura de faptul că obiectivele sunt îndeplinite, precum şi pentru iniţierea de acţi-
uni imediate în caz contrar. 

Aspectele ecologice sunt integrate în cadru] acestui proces împreună cu 
strategiile individuale, obiective şi programele stabilite ale formei ce se core-
lează în mod organic cu celelalte aspecte strategice. Şi astfel, în mod coerent 
şi organic se elaborează planul strategic de ansamblu avut în vedere de agen-
tul economic. 

 
Figura 1. Schema managementului strategic pentru zonele industriale 

 
 

În acest cadru, este de menţionat faptul că procesul strategic trebuie în 
mod obiectiv necesar să nu se transforme într-o rutină birocratică, ci mai de-
grabă să evidenţieze un proces de planificare continuă care să ofere posibilita-
tea atât managerilor cât şi personalului de bază de a înţelege care dintre pro-
bleme sunt cu adevărat importante precum şi posibilele moduri de abordare a 
acestora. În multe întreprinderi schema planificării strategice continue revine 
aplicabilă la fiecare 1-2 ani. Ritmicitatea acestui proces fundamental global 
elaborat în cadrul companiei ar trebui să fie dimensionată în funcţie de necesi-
tăţile firmei respective. Multe firme găsesc ele însele, în vâltoarea unui mediu 

                                                        
1
 F.L. Thompson – Strategic Management,Chapman and Hali, Londra, 1993 şi G. 
Jahnson şi K. Sholes "Exploring Corporate Strategy",Prentice Hali International, U.K., 
1993 
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înconjurător dinamic şi aflat într-o continuă schimbare care reclamă evaluarea 
continuă a factorilor exogeni, precum şi adaptarea de măsuri imediate spre a 
asigura adaptabilitatea firmei faţă de aceştia. Prin urmare, se consideră ca fiind 
imperios necesar adoptarea unui stil proactiv în cadrul căruia planificarea stra-
tegică este realizată în mod continuu şi creativ fără a avea o frecvenţă fixă. 
Aspectele strategice individuale sunt analizate în conformitate cu importanţa şi 
transformarea lor în timp, atunci când sunt influenţate de mediul firmei 

La rândul sau managementul operaţional asigură transpunerea în practi-
că a lucrurilor în conformitate cu planurile şi procedurile curente utilizate. Exis-
tenţa unui întreg complex de activităţi desfăşurate în cadrul unei întreprinderi 
industriale face ca planurile, procedurile şi activităţile prioritare urmărite să de-
vină în mod imperios necesar una din componentele esenţiale ale sistemului 
generalizat de management. În acest cadru sistemul managementului strate-
gic, managementul calităţii, precum şi managementul ecologic stabilesc cores-
pondenţe şi interdependenţe biunivoce într-un sistem de management integrat. 

Dezvoltarea seriilor de standarde ecologice internaţionale ISO 9000 
(elaborate de către Organizaţia Internaţională de Standardizare ISO) schema 
de audit şi management ecologic EMAS introdusă de Uniunea Europeană în 
anul 1993 sau standardul ecologic britanic în managementul mediului BS 7750, 
precum şi viitoarele serii de standarde internaţionale ISO 14000 care au fost 
introduse începând din anul 1996 se constituie ca exemple ce ilustrează diferi-
tele modalităţi ale tehnicilor de rutină ale standardizării care trebuie luate în 
considerare în cadrul managementului operaţional. Necesitatea fundamentării 
politicii firmei, precum şi cerinţa de elaborare a obiectivelor pentru îmbunătăţiri 
viitoare coroborează sisteme la managementul sttategic. Este important de 
menţionat faptul că sistemele de mai sus descriu numai o structură cadru a 
modului în care ar trebui să se desfăşoare pe viitor acţiunile menite a conduce 
la apariţia cât de cât de îmbunătăţiri vizibile în climatul interior al firmei. Succe-
sul implementării unor asemenea sisteme var depinde şi de capacitatea mana-
gerilor generali -top management de a le intercomplementariza reciproc în ca-
drul unui sistem integrat mai ales prin implicarea şi motivarea personalului de 
conducere şi administrare. 

Adeseori, însă, nu este luat în considerare un factor deosebit de impor-
tant, datorită impactului său deosebit asupra posibilităţii de implementare cu 
succes a sistemelor: este vorba de relaţia existenţă între salariaţi şi manageri 
în contextul analizării standardului de pregătire profesională a salariaţilor de 
stimulare spre perfecţionarea competenţelor şi responsabilităţilor faţă de activi-
tatea desfăşurată. În opinia specialiştilor, aceste aspecte sunt esenţiale pentru 
managerii firmei spre a obţine beneficii în urma perfecţionării nivelului profesio-
nal al angajaţilor. De asemenea, se consideră că managerii trebuie să fie ca-
pabili fie de a iniţia activităţi, fie să procedeze la ajustarea condiţiilor de lucru 
astfel încât o parte cât mai mare a organizaţiei care este întreprinderea, să fie 
motivată a-şi angaja la maximum „mintea şi inima" în munca desfăşurată, fapt 
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care s-ar putea repercuta în mod pozitiv asupra ansamblului general al organi-
zaţiei firmei.

1
 

3.2.3. Managementul integrat şi principiile ciclului de viaţă ale pro-
dusului – vectori de gândire şi acţiune 

În vederea obţinerii unei imagini cât mai clare asupra forţelor externe şi 
interne carp Influenţează o organizaţie, capitolul de faţă, încearcă să abordeze 
firma din perspectiva sistemică.

2
 

După opinia specialiştilor un sistem de management trebuie să fie fun-
damentat pe o analiză folosită a factorilor exogeni şi endogeni dar acţionează 
asupra managementului firmei precum şi prin luarea în considerare a impactu-
lui fiecărui factor în parte. Cu alte cuvinte este necesară evidenţierea unei po-
sibile interdependenţe existente între acţiunea factorială pe de o parte, şi pro-
cesul decizional alături de activităţile de iniţiere şi control, pe de altă pane. De 
pildă, după părerea lui O.A. Asbjornsen

3
 este deosebit de importantă o cât mai 

bună definire a sferei de cuprindere în perimetrul căreia este analizat sistemul. 
În cadrul firmei potenţial fuzionabile este esenţial ca deciziile şi acţiunile 

managementului să fie fundamentate pe un sistem integrat de management. În 
vederea dezvoltării unui sistem care să îndeplinească pe viitor obiectivele fir-
mei, va fi în mod obiectiv necesară luarea în considerare a interdependenţei 
stabilite între managementul general pe de-o parte, şi mediul înconjurător al 
firmei, pe de altă parte. În mod normal, deciziile sunt adoptate şi fundamentate 
pe bara unui întreg complex de date şi informaţii şi reclamă un sistem de ma-
nagement cu funcţionare permanentă astfel încât respectivele decizii să se 
poată dovedi optime. 

Cel de-al doilea subsistem cuprinde aspectele abordate în legătură cu 
durata şi ciclul de viaţă – principiu aplicabil produselor realizate de respectiva 
firmă. În esenţă este analizat pe cât este posibil, întregul lanţ de activităţi por-
nind de la extracţia materiilor prime până !a obţinerea produselor finale şi la 
administrarea deşeurilor şi rebuturilor. Astfel, sunt luate în considerare şi varie-
tatea impacturilor asupra mediului înconjurător provenite de la prelucrarea, uti-
lizarea produselor. 

Cea mai cunoscută modalitate de îmbunătăţire a acestor influenţe o con-
stituie adoptarea deciziilor de investiţii în tehnologiile de fabricaţie, respectiv în 

                                                        
1 

J.Thorensen, "Environmental issues integrated into management system in industrial 
cornpanies", Fradnkstad. Oestfold researche foundation 

2 
P M. Senge, The fifth discipline – New York, Doubleady. 1992 

3 
O.A. Asbjornsen, Systems Engineering Principles and practices, Maryland, Skarpodd, 
1992 . Acesta consideră că sistemul de management integrat este compus din două 
subsisteme interdependente reciproc. Astfel, secvenţialitatea diferitelor decizii ale fir-
mei precum şi diferitele nivele de responsabilitate sunt corelate pe o axă verticală. 
Secvenţialitatea integrării pe verticală în abordarea problemelor este reprezentată pe 
o axă orizontală. 
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tehnologiile „emanaţiilor reziduale". În mod normal, industriaşii din ramura pre-
lucrătoare au fost forţaţi de a acţiona rapid, a-şi îmbunătăţi indicatorii ecologici 
în timp ce reglementările sau taxele ecologice s-au dovedit a fi „ameninţări 
constante" spre a nu acţiona. Prin urmare au apărut tradiţionalele investiţii a 
emanaţiilor poluante" în cadrul propriilor lor procese de prelucrare. 

Profilul ciclului de viaţă al produsului arată faptul că acest tip de acţiune 
se poate dovedi eronat. Profilul nu numai că evidenţiază localizarea în plan 
geografic, precum şi importanţa relativă a contribuţiilor provenite de la procese-
le de prelucrare individuale pe durata ciclului de viaţă ale produsului dar, în 
acelaşi timp subliniază şi importanţa relativă a numeroaselor procese de trans-
port şi distribuţie, precum şi a cererii de energie. 

Astfel, profilul ciclului de viaţă al produsului ilustrează faptul că înainte ca 
firma prelucrătoare să se decidă spre a investi în îmbunătăţirile tehnologiei de 
fabricaţie sau în soluţii la emanaţiile reziduale este imperios necesară definirea 
localizării în ciclul de viaţă al produsului ce relevă cele mai acute probleme 
ecologice, precum şi locul unde acţiunile întreprinse spre îmbunătăţire ar putea 
fi implementate cu costuri eficiente reduse. Sistemele de management dispun 
de instrumente pentru efectuarea de analize şi de fundamentare a deciziilor şi 
prin urmare, sunt necesare în mod esenţial adoptării deciziilor de investiţii indi-
viduale. 

În acest fel va deveni posibilă definirea priorităţii corecte pentru acţiunea 
de îmbunătăţire facilitând în acelaşi timp, cooperarea dintre actorii importanţi 
care joacă roluri importante de-a lungul lanţului produsului  

3.2.4. Propuneri pentru promovarea competiţiei prin îmbunătăţirea 
tehnologiilor poluante 

Aşa după cum evidenţiază ultimele studii, în conformitate cu cel de-al 
cincilea program ecologic lansat de Uniunea Europeană, acesta va fi dicţiona-
rul director al politicii ecologice în Uniunea Europeană. În cadrul acestuia, pre-
venirea ocupă un loc important, cu prioritate alături de alte aspecte, cum ar fi: 

 reutilizarea şi reciclarea produselor; 

 combustia hidrocarburilor nepoluante; 

 eliminarea deşeurilor prin incinerare; 

 eliminarea deşeurilor prin îngropare. 
Atunci când o companie adoptă poziţia clasică de îmbunătăţire ecologică 

prin intermediul îmbunătăţirilor emanaţiilor poluante s-ar putea spune că 
aceasta reflectă o abordare statică cu privire la produsele de realizat. În 
schimb, dacă firma adopte ca măsură prioritară prevenirea generatoare, atunci 
s-ar putea afirma că în cadrul firmei s-a produs o transformare pozitivă, ce sti-
mulează creativitatea. În această perspectivă, produsele de realizat ar putea fi 
privite într-un mod mai „degajat" ca mijloacele de satisfacere concretă a nece-
sităţilor" consumatorilor şi nu numai în sensul strict limitat definit prin procesele 
de producţie disponibile sau prin specificaţiile tehnice ale acestora Prin urmare, 
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în mod firesc, faza următoare ar consta în stabilirea unei relaţii de cooperare 
cu clienţii – consumatori pe durata fazei de dezvoltare a produsului. Aceasta s-
ar putea realiza prin utilizarea desfăşurătorului dinamicii funcţiei calităţii spre a 
se ajunge la specificaţiile şi caracteristicile tehnice care ar satisface necesităţile 
consumatorilor, precum ar putea deveni concordanţe cu consideraţiile privind 
calitatea, costurile şi protecţia mediului. 

Toate acestea ar putea implica utilizarea de exemplu, a materiilor prime 
alternative, căutarea de noi şi noi surse compatibile ecologic sau schimbarea 
designului şi caracteristicilor tehnice ale produselor. 

Politica şi sistemul de management care stabilesc principiile dezvoltării 
produsului împreună cu implicarea consumatorilor şi a furnizorilor de materii 
prime devin esenţiale. 

3.3. Consideraţii privind politica fuziunilor în Uniunea Europeană 

3.3.1. Unele aspecte teoretice şi instituţional juridice  
ale fuziunilor în U.E 

Stadiul de caz privind reglementarea fuziunilor şi a achiziţiilor în U.E. ală-
turi şi împreună cu alte studii de caz prezentate în această lucrare (cum ar fi 
analizarea posibilităţilor de reglementare a contractelor de comenzi publice, a 
eliminării barierelor tehnice vamale, a liberalizării transporturilor, precum şi re-
glementarea protecţiei mediului înconjurător sau a protejării femeilor însărcina-
te la locul de muncă) încearcă să ilustreze modul în care se derulează procesul 
dinamic al edificării pieţei unice europene (PUE). 

Astfel, în general, toate aceste studii între care se enumera şi cel referi-
tor la situaţia fuziunilor şi a achiziţiilor, se preocupă cu abordarea unor proble-
me esenţiale, cum ar fi: 

1. În primul rând, se încearcă a se stabili o legătură de interdependenţă 
între dinamica procesului global al edificării PUE pe de-o parte, şi aspectele 
cazuisticii concrete ale problemei analizate, pe de altă parte. Cu alte cuvinte, 
ce anume a declanşat modificarea dinamică procesuală? 

2. În al doilea rând, se încearcă a se evalua potenţialele semnificaţii ale 
schimburilor generate. Sau. cu alte cuvinte, cum s-ar putea caracteriza modifi-
cările intervenite? 

3. În al treilea rând, se încearcă a se evalua potenţialele semnificaţii ale 
procesului de edificare a pieţei unice. Prin ce anume s-ar distinge noul regim 
de administrare şi conducere rezultant? A fost oare acesta supus unui proces 
evolutiv (evoluţionist) intrat într-o fază de punere în practică a politicii regle-
mentării? 

4. Şi nu în ultimul rând, specialiştii care au contribuit la realizarea acestor 
studii s-au preocupat şi cu aspectele circumscrise definirii rolului instituţiilor în 
contextul procesului de transformare a conducerii, coordonării şi administrării 
ataşate Pieţei Unice Europene şi respectiv Legii Europene Unice. 
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În fapt, această din urmă chestiune cuprinde la rândul ei, un alt set de 
subprobleme analitice, interdependente reciproc. Printre altele, în mod concret 
sunt avute în vedere următoarele: 

 măsura în care gradul şi tipologia autonomiei instituţiilor supranaţiona-
le influenţează vivacitatea modificărilor dinamice procesuale ale politi-
cii economice; 

 măsura în care autorităţile publice naţionale din fiecare stat membru 
al U.E. pot deveni şi se poate comporta în mod efectiv ca actori eco-
nomici activi care să influenţeze deciziile economice, prin intermediul 
consiliului de miniştrii? 

 se poate vorbi de existenţa unei legături de interdependenţă între 
demersul legislativ, pe de o parte, şi demersul juridic pe de altă parte, 
la elaborarea şi implementarea reglementărilor? Cu alte cuvinte. În ce 
măsură Curtea Europeană de Justiţie a influenţat adoptarea deciziilor 
economice? 

 analizarea posibilităţilor de definire şi statuare a rolului şi importanţei 
normelor şi a normelor în plan instituţional; 

 şi nu în ultimul rând, sunt analizate posibilităţile în care modificările 
procesual dinamice, se constituie după caz fie ca efecte sau, respec-
tiv, cauze în cadrul modelului comportamental al integrării. 

Ţinându-se seama de impactul acestor probleme asupra tematicii regle-
mentării fuziunilor şi achiziţiilor de firme în Uniunea Europeană, autorii Simon 
Buimer şi Kenneth şi Armstrong

1
 au analizat dinamica fuziunilor. 

Astfel, în primul rând, s-a avut în vedere analizarea modalităţilor posibile 
prin care propunerile reglementative pot deveni subiectul dezbaterilor privind 
politica economică. Autorii consideră că ar fi interesant de menţionat contextul 
şi modul în care Comunitatea Europeană s-a implicat asumându-şi capacitatea 
reglementativâ. 

De asemenea, în acest cadru este de evidenţiat şi modul în care a fost 
schiţată agenda principalelor probleme de analizat. 

În al doilea rând, autorii studiului au avut în vedere şi derularea procesu-
lui adoptării deciziilor. În acest cadru autorii analizează şi contextul în care au 
fost formulate prevederile legislative comunitare privind reglementarea fuziuni-
lor şi a achiziţiilor. De asemenea, sunt luaţi în considerare principalii actori par-
ticipanţi în cadrul acestui proces. În partea finală a studiului, autorii evidenţiază 
pe scurt regimul administrării coordonării şi aplicabilităţii cadrului legislativ exis-
tent, precum şi caracterul distinctiv al acestuia. 

Cu toate acestea, înainte de abordarea acestor probleme este importan-
tă evidenţierea câtorva aspecte de context, referitoare la reglementarea fuziu-

                                                        
1 

Henneth Arnstrong, Simon Buimer European Policy Research Unit series. The 
Governance o, single European Market" Manchester Universyty Press, New York, 
1990 



 167 

nilor. În acest sens, se consideră relevante aspectele referitoare la necesitatea 
evidenţierii importanţei tematicii de cercetare alese atât din perspectiva eviden-
ţierii particularităţilor complexe ale legităţilor procesului fuziunilor şi achiziţiilor 
cât şi din punctul de vedere al modului în care fuziunile şi achiziţiile se inte-
grează în procesul global general de edificare a pieţei europene unice. 

Reglementarea fuziunilor şi a achiziţiilor reprezintă o componentă esen-
ţială a politicii concurenţei. De aceea, ea poate fi considerată unul din instru-
mentele de politică economică ce este menit a asigura pe cât posibil manifes-
tarea condiţiilor pieţei concurenţiale transparente. Astfel, prevederile legislative 
din acest domeniu ilustrează acele activităţi care prin acţiunea lor devin incom-
patibile cu promovarea unei funcţionalităţi eficiente a mecanismului pieţei. Poli-
tica concurenţei devine în acest cadru pentru Uniunea Europeană un exemplu 
clasic al statului care se manifestă în calitate de autoritate reglementativă. 

În cadrul U.E. politica concurenţei s-a preocupat cu instruirea controlului 
permanent aplicabil mai multor forme ale comportamentului anti-concurenţiai, 
care afectează piaţa, cum ar fi: 

 acorduri stabilite între întreprinzători care ar putea avea un impact 
asupra pieţei într-o manieră anticoncurenţială (articolul 85 din Tratatul 
Comunităţii Europene); 

 abuzul exercitat de unul sau mai mulţi întreprinzători economici spre 
obţinerea unei poziţii dominante în cadrul pieţei comune (art. 86); 

 practicile generatoare a distorsionării pieţei comune exercitate în mod 
deosebit de către autorităţile publice naţionale de obicei, acordarea 
sprijinului financiar al starului (state aid) la activităţile economice des-
făşurate pe teritoriul naţional al statului respectiv. 

Ulterior, toate aceste instrumente ale politicii economice administrate de 
Comisia Controlului Fuziunilor începând din 1989 au trebuit să fie reanalizate şi 
revizuite din perspectiva extinderii sferei lor de cuprindere. 

În mod asemănător tuturor celorlalte instrumente ale politicii concurenţei 
şi activitatea de reglementare a fuziunilor şi achiziţiilor a trebuit să fie orientată 
spre necesitatea de cunoaştere continuă a ceea ce se presupune a fi concu-
renţa. 

Înainte de a se aborda aspectele circumscrise mecanismului politico-
decizional care influenţează reglementările, este important a se evidenţia şi 
principalele puncte de vedere ale economiştilor, cu privire la particularităţile 
distinctive ale fenomenului concurenţei. 

Concepţia general acceptată despre concurenţă provine din teoria clasi-
că care prin concurenţa perfectă evidenţiază acea situaţie în care sursele eco-
nomice sunt alocate în mod optim. Atunci, când firmele îşi asigură o putere şi 
autoritate semnificativă pe piaţă, de exemplu, prin activitatea de fuziuni şi achi-
ziţii – starea de concurenţă perfectă este subminată. De aceea, deşi punctul de 
vedere neoclasic, rolul politicii concurenţei ar consta în combaterea efectelor 
distorsionate ale autorităţii manifestate pe piaţă. 
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Cu toate acestea, perspectiva neoclasică cu privire la concurenţă este 
contestată – în mare măsură datorită faptului că este considerată prea statică 
şi prea abstractă. De exemplu, şcoala economică de gândire austriacă consi-
deră fenomenul concurenţial ca o componentă a unui proces ce se derulează 
continuu. Astfel, se consideră că pe măsură ce o firmă acumulează profituri din 
ce în ce mai mari în urma exercitării autorităţii sale pe piaţă, pe această bază 
ea îşi va putea spori capacitatea inovativă cu efecte benefice pe termen lung  
(Karl Menger). 

La rândul lor, economiştii şcolii instituţionale, promovează ideile formula-
te de Ronald Coase în articolul „Natura firmei" publicat în 1937. În esenţa ei 
afirmă că fenomenul concurenţial este mai degrabă un proces conştient, ma-
nagerial şi nu unul al autoreglării spontane. Se pune accent pe faptul că firma 
este o relaţie dependentă de contracte, iar concurenţa este de fapt, un ansam-
blu de decizii manageriale interdependente din interiorul şi exteriorul firmei. 

Nu în ultimul rând, alături de aceste puncte de vedere autonome microe-
conomice se alătură şi o concepţie dialectică a interdependenţelor sociaie între 
agenţii economici raţionali: În baza analizei particularităţilor esenţiale ale bunu-
rilor economice privind excluziunea şi rivalitatea, se remarcă rolul statului în 
calitatea sa de garant şi supraveghetor al funcţionării ansamblului economico-
social prin intermediul reglementărilor adoptate în mod democratic. Relaţia din-
tre stat şi piaţă, dintre bunurile publice şi private este dialectică, şi nu antitetică: 
mai plastic vorbind, „scheletul" economiei concurenţiale generează bunurile 
private, iar „haina" care acoperă „scheletul" evidenţiază bunurile publice. 

Autorii studiului consideră că prin luarea în considerare a acestor puncte 
de vedere în cadrul unei noi alte etape a cercetării fenomenului concurenţial. 

Dat fiind punctele de vedere diferite existente în statele membre U.E. cu 
privire la abordarea acestor raporturi, semnificaţia controlului fuziunilor, relevă 
importanţa acestuia ca una din problemele teoretico-aplicative esenţiale ale 
politicii economice. 

În contextul elaborării şi implementării programului de edificare a pieţei 
unice europene s-a avut în vedere complementarizarea unor tematici ale politi-
cii economice în vederea realizării unui ansamblu eclectic de măsuri posibile 
de aplicat în statele membre U.E. În acest mod se evidenţiază următoarele as-
pecte: 

 în acele state în care se evidenţiază o puternică tradiţie a proprietăţi! 
în economie, politica concurenţei a avut tendinţa de a fi chiar strictă, 
excluzând poate din vedere întreprinderi ie proprietate de stat. În 
Franţa sau în statele mediteraneene, fuziunile industriale au fost ade-
seori încurajate de către stat – în contextul implementării strategiei 
economice de formare a „campionilor naţionali" în sectoarele industri-
ale concrete. De obicei, aceste ţări au încurajat procesul de consoli-
dare industrială autohtonă în vederea întăririi competitivităţii naţionale 
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în exterior. La rândul lor, Germania şi Anglia au procedat în a susţine 
ideea eficienţei pieţei concurenţiale libere; 

 altă problemă o constituie identificarea „pieţei relevante", în vederea 
evaluării judecăţilor de valoare referitoare la politica concurenţei. Şi în 
această privinţă părerile sunt împărţite. De asemenea, manifestă şi o 
dimensiune politica, întrucât este mult mai dificil pentru statele mai 
mici de a reglementa asigurarea prezenţei concurenţei. Dacă piaţă 
geografică relevantă depăşeşte adeseori sfera de cuprindere a pieţei 
naţionale, în general, se evidenţiază că statele mici nu dispun de ca-
pacitatea reglementaţi vă necesară comparabilă cu aceea a statelor 
mari; 

Mecanismele politicii concurenţiale au evidenţiat la rândul lor, diferenţe 
semnificative. În mod deosebit de menţionat, cei puţin două aspecte: în primul 
rând se pune întrebarea dacă fenomenul concurenţial a fost reglementat în 
mare măsură prin procesul juridico-legal, adică cu referire la practica sistemului 
judiciar de interpretare a legii? Sau, a fost oare concurenţa mai degrabă institu-
ită prin mecanismul politic? Acest context este inevitabil asociat cu alte surse 
de nedumeriri, legate de măsura autorităţii discreţionare existente la dispoziţia 
factorilor decizional-politici. Este astfel cunoscut faptul că în Marea Britanie po-
litica concurenţei a fost puternic influenţată de factorul politic – secretarul de 
stat pentru industrie şi comerţ dispunând de o autoritate discreţionară conside-
rabilă. În schimb în Germania politica concurenţiaiă s-a bazat mult timp pe au-
toritatea sistemului judiciar, acordând prin urmare, o atenţie corespunzător di-
minuată autorităţilor discreţionare şi respectiv, lobbing-uiui politic. 

Evaluarea reglementării fuziunilor şi a achiziţiilor reclamă în acelaşi timp 
şi o analiză responsabilă a unor posibile transformări viitoare. În acest sens. În 
ultimele studii se consideră ca fiind demnă de luat în seamă abordarea cu curaj 
a unor provocări, precum ar fi: 

 necesitatea stabilirii atât a unui echilibru static cât şi a unui echilibru 
dinamic între obiectivul accelerării concurenţei în economia autohto-
nă, pe de-o parte, şi obiectivul propus de creşterea gradului de com-
petitivitate a produselor şi serviciilor pe plan internaţional pe de altă 
parte; 

 elaborarea unor modalităţi proprii, naţionale de elaborare şi adminis-
trare a procedurilor privind reglementarea concurenţei; 

 necesitatea acordării atenţiei promovării interesului naţional al statului 
în cauză, chiar prin intermediul transferării unor competenţe legislativ 
– reglementative spre Comisia Europeană: 

 necesitatea transformării profunde a cadrului legislativ în contextul 
edificării unei comunităţi de afaceri; 

 şi. nu în ultimul rând. este de menţionat, necesitatea modificării per-
cepţiei a ceea ce semnifică noţiunea de „piaţă relevantă'" în procesul 
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adoptării deciziilor politicii concurenţei. Astfel, condiţiile relevante na-
ţionale sunt supuse unui proces accentuat de integrare economică. 

Reglementarea controlului fuziunilor (RCF> a reprezentat o măsură le-
gislativă integrată programului de edificare a pieţei europene unice. Ea a fost 
de ajutor noilor autorităţi supranaţionale apărute la administrarea politicii con-
curenţei, conferind Comisiei Europene prerogative şi atribuţii, după mai bine de 
un deceniu de căutări şi încercări. Reglementarea s-a dovedit a fi un instru-
ment esenţial procesului de edificare a unei pieţe unice, evitând fragmentarea 
economică. 

Din punctul de vedere al nivelului de administrare a reglementării, trebuie 
spus că, în esenţă, această dezvoltare s-a constituit sub forma unei reglemen-
tări, procedând la transferul unor anumite competenţe de la nivelul raţional 
spre nivelul supranaţional, în mod aproape sigur, ea nu a avut un caracter de 
regkrnentaiiv, întrucât anumite state membre nu dispuneau de autorităţi raţio-
nate specializate în domeniul controlului concentrărilor industriale. 

La o privire de ansamblu, mult mai largă a modului de guvernare eco-
nomică, se observă că RCF a cuprins în conţinutul său punctul de vedere ori-
entat spre concurenţă cu privire la natura relaţiilor dintre stat şi piaţă. Factorii 
reglementativi de la nivel naţional nu au mai putut acţiona într-o manieră dis-
criminatorie faţă de preluările de control străine, cel puţin în situaţiile când 
acestea depăşeau limita instituită de RCF. În egală măsură, reconstrucţia in-
dustrială pe scară mare dirijată de către stat-aşa după cum a fost promovată în 
mod deosebit de către Franţa – nu putea fi realizată fără a nu lua în seamă 
consecinţele asupra concurenţei. Şi, în timp ce aceste transformări corelate 
numai concentrărilor a căror dimensiuni se încadrau în cadrul obiectivului fixat 
al RCF, în fapt ele au modificat natura relaţiilor între stat şi piaţă, în cadrul pro-
gramelor economice administrate în Comunitatea Europeană. 

S-ar putea afirma că RCF nu are suficientă justificare dat fiind numărul 
mic al concentrărilor analizate şi propuse de Comisia Europeană de a fi interzi-
se. 

La rândul lor, unii cercetători au adus o serie de argumente în acest 
sens. De pildă, unii cercetători afirmă că numărul mai redus al fuziunilor refuza-
te de autorităţile comunitare în comparaţie cu cele refuzate de autorităţile spe-
cializate din SUA, Marea Britanie sau Germania nu se poate constitui ca o jus-
tificare spre a se sugera faptul că un control asupra fuziunilor exercitate în 
Comunitatea Europeană este mai puţin restrictiv decât în contextul altor legis-
laţii. Prin însăşi calităţile sale, controlul fuziunilor ar putea evidenţia faptul că 
Comunitatea Europeană a avut un mare succes în a discuta cu agenţii econo-
mici de a avansa propuneri anticoncurenţiale. 

Cu toate acestea, ceea ce este de menţionat este faptul că mai degrabă, 
se pare că este vorba de o abatere mascată treptată, de la prevederile RCF. Şi 
cu toate că reglementarea este fundamentată pe existenţa criteriilor concuren-
ţiale, argumentele în favoarea eficienţei, în cazul concentrărilor care nu sunt 
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susţinute în legislaţie – sunt ca şi integrate în cadrul negocierilor referitoare la 
fiecare caz al concentrărilor. În acest cadru sunt de evidenţiat două aspecte: 

în primul rând, deşi aceste progrese de natură instituţională în decursul 
timpului s-au realizat şi datorită modalităţilor în care Consiliul de Miniştri a înţe-
les să le implementeze. Decizia organismului MTF (Merger Task Force) cu pri-
vire la dominaţia colectivă a fost un alt exemplu ilustrativ. Comitetul Consultativ 
(Advisory Committee) a susţinut, fără succes, faptul că această situaţie nu a 
fost inclusă în RCF. Asemenea deplasări de la prevederile iniţiale pot deveni o 
parte a acumulărilor factorilor reglementativi dar în egală măsură şi ca norme 
instituţionale. Din punct de vedere analitic o asemenea situaţie este explicată 
prin intermediul instituţionalismului istoric, cu accent pe dinamica evenimente-
lor. 

În al doilea rând, în timp ce Marea Britanie şi Germania – în calitatea lor 
de state cu influenţa cea mai mare în procesul de negociere a RCF – au avut 
în vedere o diminuare a autorităţii discreţionare a Comisiei Europene prin sus-
ţinerea criteriilor concurenţiale, a apărut clar faptul că ele nu au avut un succes 
deplin în atingerea acestui obiectiv. 

RCF a condus la întărirea politicii concurenţei în U.E. şi a condus la con-
solidarea autorităţii organismelor supra-naţionale. Cu toate acestea, reglemen-
tarea concentrărilor este doar din componentele unei imagini de ansamblu mai 
mari. În vederea transformării modului de conducere economică, sunt de ev i-
denţiat progresele necesare de tăcut în ansamblul general al politicii concuren-
ţei, incluzând aici reglementarea subvenţiilor bugetare, acordate ramurilor in-
dustriale, induse în programul de edificare a pieţei europene unice. 

3.3.2. Rolul statului în calitatea sa de factor mediator ecologic com-
petitiv 

În cursul anilor '70 şi la începutul anilor '80, politica mediului din Comuni-
tatea Europeană s-a concentrat atenţia asupra elaborării şi implementării stan-
dardelor pentru principalii parteneri ecologici. În acest sens, memorandumul 
Comisiei Europene din data de 6 noiembrie 1974 cu privire la rolul statului în 
problemele ecologice reflectă o asemenea preocupare. Ulterior, acest docu-
ment a fost extins şi amendat în anii 1980 şi, respectiv 1986, condiţionând fap-
tul că sprijinul de stat să fie autorizat în mod deosebit spre a ajuta firmele ce 
angajează investiţiiie necesare în a putea îndeplini cerinţele minime ale stan-
dardelor. Rolul statului a fost considerat a fi o etapă de tranziţie, temporară, în 
cadrul procesului gradual de introducere a principiului ecologic al plăţii efectua-
te de persoana (fizică sau juridică) generatoare de poluare. În cadrul acestui 
principiu, toţi agenţii economici suportă întregul cost al poluării generate de ac-
tivităţile desfăşurate.  

Odată cu adoptarea Legii Europene Unice, în cadrul Tratatului privind 
Comunitatea Europeană a fost adăugată o nouă sesiune, referitoare la mediul 
înconjurător. Prin aceasta s-au acordat prerogative exprese Comisiei Europene 
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în reglementarea în domeniul ecologic. Noile prevederi confirmă principiul „po-
luatorul plăteşte". Însă ele merg mai departe, reclamând ca prevederile ecolo-
gice să fie definite şi implementate în celelalte politici comunitare, accentuând 
necesitatea intervenţiei statului. Tema integrării mediului în celelalte politici es-
te în curs de aplicare, fiind circumscrisă noţiunii de dezvoltare durabilă în ca-
drul celui de-al cincilea program ecologic al Comunităţii Europene. 

Toate acestea au devenit necesare datorită faptului că abordarea tradiţi-
onală – bazată în mod deosebit pe reglementarea şi pe aplicarea standardelor 
– nu s-a dovedit a fi pe deplin satisfăcătoare. Prin urmare, s-a simţit nevoia de 
a lărgi orizontul gamei de instrumente potenţial utilizabile. Astfel, diferite in-
strumente – cum ar fi reglementarea, acţiunea voluntară sau măsurile econo-
mice sau multiple combinaţii între acestea, poate ilustra posibilitatea găsirii 
modalităţii optime de atingere a obiectivelor ecologice mult dorite, într-un cadru 
juridic, economic, social, tehnologic dat. În acest context, un rol important îl 
joacă „catalizatorii financiari (subvenţiile „ecologice") dar şi inhibatorii financiari 
(adică impozitele şi ecotaxele). De asemenea, necesitatea de a integra pro-
blemele ecologice în cadrul altor politici, însemnă şi luarea în considerare a 
obiectivelor comunitare de coeziune economică şi socială, cerinţele de menţi-
nere a integrităţii pieţei unice, precum şi a obligaţiilor internaţionale în domeniul 
ecologic. 

Aplicarea principiilor şi regulilor Tratatului Comunităţii Europene cu privi-
re la rolul statului reflectă rolul important al instrumentelor economice în cadrul 
politicii ecologice. Aceasta înseamnă luarea în considerare a gamei lărgite de 
măsuri cu caracter financiar în acest domeniu. De asemenea, controlul sub-
venţiilor, precum şi reglementările mediului trebuie să se sprijine reciproc spre 
asigurarea funcţionalităţii principiului „poluatorului plăteşte". 

În unele situaţii, subvenţiile se pot dovedi uneori ca o soluţie de mâna a 
doua – cerând ca toate costurile ecologice să fie internalizate, adică absorbite 
de costurile de producţie – mai ales atunci când principiul „poluatorul plăteşte*' 
nu este aplicat pe deplin. Cu toate acestea, subvenţiile de la buget acordate 
celor mai poluante sectoare din agricultură sau industrie, pot afecta procesul 
concurenţial, generând apariţia de bariere comerciale ameninţând piaţa unică 
europeană. Faptul că toate ţările membre UE trebuie să efectueze investiţii în 
maşini, utilaje sau procese de prelucrare, necesită ca acestea să îndeplineas-
că cerinţele ecologice, astfel încât subvenţia bugetară ecologic destinată să fie 
internalizată, oferind agenţilor economici un avantaj asupra concurenţei din ce-
lelalte state membre care nu beneficiază de aceasta, deşi sunt supuse acelo-
raşi restricţii ecologice. 

În cele ce urmează vor fi prezentate câteva dintre principalele forme de 
sprijin ale statului privind protecţia mediului în U.E. care s-au implementat şi 
modernizat între timp. În mod esenţial aceste forme de sprijin pot fi grupate pe 
trei categorii: a. sprijinul investiţional; b. măsuri de sprijin orizontal; c. sprijinul 
funcţional-operaţional. 
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În multe aspecte ale politicii ecologice, firmele necesită să îndeplinească 
anumite standarde menţionate prin lege, sau acorduri intenaţionale. În egală 
măsură respectarea acestor standarde este strâns legată de necesitatea atin-
gerii obiectivelor stabilite la nivel naţional, regional sau local. 

În primul rând sprijinul acordat de stat în sens ecologic, prin stimularea 
investiţiilor, care sunt în mod potenţial corelate cu reglementările sau acordurile 
voluntare. 

Menţinerea sau atingerea unui obiectiv cât de cât satisfăcător privind ca-
litatea mediului în zonele puternic industrializate necesit ridicarea graduaiă a 
nivelelor de protecţie, precum şi stimularea firmelor de a nu depăşi limitele le-
gale admisibile. 

Obiectivul final al stimulării investiţiilor în acest domeniu îl constituie faci-
litarea ridicării nivelului de prag admisibil al protecţiei mediului. În acest scop, 
forma de sprijin prin stimularea investiţiilor ar putea include printre altele: 

 programe de sprijinire a firmelor de a-şi adopta maşinile şi utilajele la 
noile standarde ecologice, încurajându-le de a atinge asemenea stin-
darde mult mai repede (disponibilitate limitată de sprijin pentru adap-
tare ecologică); 

 încurajarea şi sprijinirea agenţilor economici de încadrare în normele 
ecologice prin stimularea investiţiilor care redus noxele sau care se 
încadrează în limitele parametrilor ecologici; 

 sprijin acordat în absenţa standardelor, pe baza încheierii unor acor-
duri, prin care firmele se obligă a combate poluarea, fără a exista o 
bază legală în acest sens, sau înainte ca legislaţia să fie fost adopta-
tă; 

 sprijinirea investiţiilor în domenii în care acţiunea ecologică se dove-
deşte a fi prioritară însă beneficiile la nivel de comunitate sunt cu mult 
mai mari decât cele ale investitorului, şi astfel, investiţiile devin „colec-
tive", adică aparţin comunităţii – prin costuri, dar mai ales prin benefi-
cii (cazul reciclării şi folosinţei apei); 

 sprijin acordat remedierii pagubelor ecologice la firmele care nu au 
obligaţia prin lege de a suporta costul remediului. 

În al doilea rând se evidenţiază măsurile de sprijin orizontal. Măsurile de 
sprijin orizontal sunt instituite spre a găsi soluţii la problemele ecologice, pre-
cum şi pentru a difuza şi fluidiza circulaţia informaţiei cu privire la gradul poten-
ţial de aplicabilitate a soluţiilor ecologice. 

în general, se au în vedere următoarele aspecte: 

 stimularea cercetării şi dezvoltării privind noi tehnologii ne poluante; 

 dezvoltarea serviciilor de consultanţă şi asistenţă tehnică care fluidi-
zează circulaţia informaţiei privind „ecologizarea tehnologică"; 

 fluidizarea controlului şi auditului ecologic la nivelul agenţilor econo-
mici; 



 

 

174 

 fluidizarea informaţiei şi creşterea conştientizării problemelor ecologi-
ce în rândul producătorilor dar mai ales, a consumatorilor prin inter-
mediul etichetării ambalării şi a evidenţierii avantajelor produselor 
„ecologic prietenoase". 

În al treilea rând se evidenţiază sprijinul,.acordat în forma scutirilor şi 
exonerărilor de la impozitele ecologice şi taxele specifice, precum şi sprijinul 
pentru achiaţionarea de produse prietenoase din punct de vedere ecologic. 

În ciuda progreselor înregistrate în reducerea poluării, precum şi în intro-
ducerea de tehnologii mai curate, există încă multe activităţi generatoare de 
poluare, însă a căror costuri ecologice nu sunt internalizate -adică nu sunt in-
cluse în costurile de producţie şi în preţurile bunurilor. În acelaşi timp, beneficii-
le ecologice ale bunurilor şi tehnologiilor poluante nu se reflectă de obicei, în 
preţuri mai scăzute la consumatori. Una din măsurile posibile o constituie prin 
urmare stimularea internaţionalizării costurilor şi beneficiilor prin intermediul 
impozitelor şi a taxelor pentru servicii ecologice, fie prin intermediul subvenţii-
lor. 

Introducerea impozitelor şi a taxelor ecologice poate implica intervenţia 
statului, care devine necesară spre a asigura egalitatea de şanse în plan con-
curenţial între firme prin aplicarea literei şi sprijinul standardelor ecologice co-
munitare. 

Într-o anumită măsură devin folositoare şi subvenţiile în proporţia în care 
ele ar putea ajuta la acoperirea costurilor privind reciclarea sau dimensionarea 
deşeurilor cele ale echipamentelor de tratare a apei sau costurile de funcţiona-
re ale altor instalaţii care devin proprietate semipublică, iar utilizatorii fiind im-
pozitaţi asupra serviciului respectiv. 

Impozitele şi taxele ecologice aplicabile serviciilor ecologice respectă 
principiul „plăţii efectuate de poluator”. Cu toate acestea poate deveni necesa-
ră amânarea introducerii taxării depline sau la abordarea subvenţiei încrucişate 
a unor utilizatori pe seama altora – în special, în cursul perioadei de tranziţie 
de la practicile tradiţionale de utilizare a deşeurilor la noile tehnologii. De ase-
menea, statul poate acoperi o parte din costurile investiţionale ale unor ase-
menea facilităţi. 

De asemenea, subvenţiile pot contribui în mod pozitiv la obţinerea bene-
ficiilor ecologice prin: 

 acoperirea costurilor de producţie suplimentare ale energiei recupe-
rabile (alocaţii sau subvenţii încrucişate); 

 încurajarea firmelor şi a consumatorilor de a achiziţiona bunuri priete-
noase ecologice. 

Toate aceste forme de sprijin devin linii directoare vizând stabilirea unui 
echilibru între principiile concurenţei şi principiile ecologice în contextul acţiunii 
curente de sprijin a statului. Un asemenea sprijin este justificat numai atunci 
când efectele nocive asupra manifestării concurenţei nu sunt depăşite de be-



 175 

neficiile ecologice. Cu alte cuvinte şi concurenţa şi standardele ecologice dez-
voltă interdependenţe biunivoce. 

Astfel, aceste linii directoare sunt intenţionate a asigura transparenţa şi 
consistenţa cu privire la modul de aplicare a sprijinului acordat de stat în con-
formitate cu legislaţia comunitară – referindu-se la gama instrumentelor poten-
ţial utilizabile (reglementarea, impozitele, taxele şi subvenţiile sau măsurile de 
prevenire şi informare) în toate statele membre U.E. 

Aceste potenţiale forme de sprijin ecologic din partea autorităţilor publice 
sunt circumscrise în cadrul unor orientări directoare a prezentului şi a perspec-
tivei. Respectivele linii directoare devin aplicabile la sprijinirea tuturor sectoare-
lor economice cuprinse în Tratatul Comunităţii Europene, incluzând o serie de 
ramuri industriale, ce sunt supuse unor reglementări comunitare precise, referi-
toare la sprijinul statului (siderurgia, industria navală, industria constructoare de 
maşini, industria fibrelor sintetice). 



CAPITOLUL 4 
PRIORITĂŢI ALE DEZVOLTĂRII DURABILE. 
REFORMA ÎN ECONOMIA ROMÂNEASCĂ ÎN 
PERSPECTIVA SUSŢINERII CONCURENŢEI 

 

4.1. Priorităţi şi domenii ale dezvoltării durabile 

Situaţia României la momentul actual este delicată, ea face parte încă, 
dintr-un sistem socioeconomic bolnav „rătăcind" încă în tranziţie. 

Dacă acceptăm conceptul prin care dezvoltarea durabilă înseamnă acel 
ansamblu de măsuri prin care se asigură o stabilitate nelimitată unei structuri 
economice şi sociale fundamentate pe protecţia mediului şi care poate condu-
ce la o creştere semnificativă a PIB/loc şi a bunăstării populaţiei, atunci în Ro-
mânia numai de dezvoltare durabilă nu poate fi vorba. 

Toţi factorii care decurg din întârzierea tranziţiei şi a privatizării lente, fac 
ca nivelul PIB-ului şi al producţiei industriale să fie în scădere, deficitul balanţei 
comerciale să fie anormal de mare, indicele inflaţiei este de asemenea mare, 
iar calitatea vieţii este într-un declin continuu. 

După mai bine de 10 ani de la evenimentele din 1989, în România nu s-
au înregistrat nici un fel de progrese semnificative, făcând să se adâncească 
decalajul dintre ţara noastră şi Uniunea Europeană, iar la nivel regional, faţă de 
celelalte ţări candidate la aderare. Dacă întărim ideea că ocrotirea mediului şi 
dezvoltarea economică trebuie să fie compatibile, atunci va trebui să definim 
care sunt condiţiile în care se pune la noi problema dezvoltării durabile şi care 
sunt obiectivele prioritare de la care trebuie să pornim. Aceste obiective sunt: 
sănătatea populaţiei; educaţia; conservarea resurselor energetice; creşterea 
economică. Într-o economie durabilă toate acestea sunt susţinute de activitatea 
complexă a protecţiei mediului. 

4.1.1. Sănătatea populaţiei 

Fiecare fiinţă umană ar trebui să aibă dreptul la o viaţă sănătoasă şi pro-
ductivă, în armonie cu mediul înconjurător. Preocuparea majoră în cadrul unei 
dezvoltări durabile îl constituie dezvoltarea umană, căci evoluţia umanităţii se 
realizează cu şi pentru oameni. Spre deosebire de alte ţări unde aceste dezi-
derate pot fi respectate, în prezent starea de sănătate a populaţiei din România 
este critică, lucru ce poate afecta dezvoltarea în viitor a societăţii. O analiză 
succintă arată că speranţa de viaţă a românilor este printre cele mai scăzute 
din Europa, (figura 2 şi tabelul 6). 
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Figura 2. Speranţa de viaţă în ţările europene în perioada 1994-1998. 
 

 
Sursa: Raportul Mondial al Dezvoltării Umane PNUD 1998  

 
Tabelul 6 

Speranţa de viaţă în România în perioada 1990 1998. 
Perioada Urban Rural 

1990-1992 7054 68.75 

1991-1993 70,01 68,76 

1992-1994 70,02 68,67 

1993-1995 70,05 68,46 

1994-1996 69.94 67,99 

1995-1997 69.82 67.80 

1996-1998 70,09 68,11 

Sursa: Comisia Naţională pentru Statistică 1999. Observăm scăderea speranţei de viaţă de 
la 69,6 în 1990, la 69,2 în 1998 cu diferenţe semnificative între mediul urban şi cel ru-
ral. 

 
Mortalitatea infantilă şi mortalitatea maternă, situează România pe unul 

din primele locuri din Europa. Reducerea mortalităţii infantile în România re-
prezintă o prioritate în promovarea strategiilor de sănătate, pentru asigurarea 
drepturilor copilului. Cu toate că nivelul mortalităţii infantile a scăzut în ultimele 
două decenii acesta a rămas totuşi mult ridicat faţă de cel existent în ţările eu-
ropene. Dacă la începutul deceniului se înregistrau aproape 27 de decese ale 
copiilor sub un an la 1000 născuţi vii, în 1998 mortalitatea infantilă a scăzut la 
20,5 decese la 1000 născuţi vii (tabelul 7). 
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Tabelul 7 
Valori medii ponderate ale mortalităţii în România în anul 1998 

 
Sursa: Comisia Naţională pentru Statistică 
Notă: Nivelul de trai evaluat prin PIB/loc se corelează cu valoarea principalilor indicatori ai 

stării de sănătate şi cu asigurarea cu personal medical a populaţiei. 

 

Q1=cuartila 
Multe alte boli cu care populaţia ţării se confruntă, demonstrează faptul 

că nu sunt asigurate condiţiile de trai decent (hrană, locuinţă, apă potabilă etc.) 
Situaţia critică existentă ne face să ne gândim că este necesară o nouă 

abordare, la nivel naţional, ce presupune elaborarea unei strategii cu repere 
precise în acest domeniu. 

4.1.2 Educaţia 

Investiţia în învăţământ, formarea profesională alături de cea din sănăta-
te, este un factor ce poate influenţa depăşirea stării de declin economic şi so-
cial. Această investiţie este una dintre cele mai benefice, iar rezultatele sale se 
vor vedea pe termen lung, valenţele intelectuale ale factorului uman, fiind prac-
tic nelimitate. 

În anii 1994-1995 se face practic debutul reformei globale a învăţămân-
tului preuniversitar şi universitar, având ca obiective: 

 modernizarea structurilor conţinutului şi tehnologiilor proceselor de în-
văţare; 

 compatibilizarea cu sistemele şi performanţele din ţările dezvoltate; 

 evaluării, certificării şi recunoaşterii studiilor; 

 creşterea capacităţii instituţionale etc; 
Învăţământul românesc este declarat prioritate naţională prin Legea 

învâţământului (nr. 84/1995), iar la nivelul anului 1998, reforma din învăţământ 
îşi propune să atingă o serie de aspecte ce presupun schimbări majore cum ar 
fi: crearea unei noi reţele de conexiuni între şcoli, licee şi universităţi şi mediul 
economic, administrativ şi cultural, reforma managementului şcolar şi acade-
mic, prin descentralizarea şi crearea autonomiei instituţionale; realizarea unor 
forme avansate de cooperare internaţională; reforma curricurală şi compatibili-
tatea europeană de crriculum. 
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Cu toate că au existat şi există în ţara noastră preocupări de formare 
profesională acestea nu sunt în mod coerent reglementate. 

Problema prioritară este aceea de recalificare şi reintegrare în activităţi a 
şomerilor, dar cu toate eforturile făcute în acest sens, rezultatele se menţin 
modeste şi oscilante de la un an la altul. Severitatea cererii forţei de muncă are 
o puternică incidenţă în susţinerea motivaţiei de învăţare continuă, atât la nive-
lul agenţilor economici cât şi al individului. 

În perioada 1991-1998 rata şomajului la femei a fost superioară celei în-
registrate la bărbaţi. Decalajul, maxim dintre cele două rate, cunoaşte punctul 
maxim de 4,8 procente în anul 1993, reducându-se până la 0,3 procente în 
anul 1998 (figura 3). 

 
Figura 3. Rata şomajului în procente pentru şomeri înregistraţi  

în perioada 1991-1998 
 

 
Sursa: Agenţia Naţională de Ocupare şi Formare Profesională.  

 

Şomajul afectează în general tinerii cu vârstă cuprinsă între 15-24 ani, în 
special absolvenţi de liceu sau şcoală profesională. Creşterea nivelului de in-
struire al populaţiei continuă, evidenţiind o îmbunătăţire a gradului de instruire 
şcolară generală şi de specialitate, (tabelul 8). 

Structura după nivelul de instruire reflectă creşterea nivelului de pregăti-
re şcolară. Absolvenţii de învăţământ primar au scăzut uşor la nivelul lui 1992, 
dar în ceea ce priveşte persoanele fără şcoală absolvită, numărul acestora a 
crescut. 

Rezultatele Recensământului populaţiei din 7 ianuarie 1992 au arătat că 
ponderea persoanelor analfabete de 12 ani şi peste era de 6,2 procente (tabe-
lul 9). 
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Tabelul 8 
Ponderea populaţia de 15 ani şi peste  

după nivelul şcolii absolvite (1992-1999) 
Nivelul şcolii  

absolvite 
1992 1999 

femei bărbaţi femei bărbaţi 

Fără şcoală absolvită 7 2 7 3 

Primar 23 17 17 12 

Gimnazial 35 31 32 28 

Profesional şi de ucenici 9 22 11 25 

Liceal, postlioeal şi de maiştrii 22 21 27 24 

Universitar 4 7 6 8 

Sursa: Comisia Naţională de Statistică 

 
Tabelul 9 

Populaţia analfabetă de 12 ani şi peste, la recensământul 
 din 7 ianuarie 1992 

Medii Persoane 

Urban 108365 

Rural 509351 

Total 618316 

Sursă: Comisia Naţională de Statistică 

 

Se observă că rata analfabetismului în mediu rural este mult crescută fa-
ţă de mediul urban. 

În perioada 1990-1998 populaţia în vârstă de 3-23 ani s-a redus cu 840 
mii persoane, afectând numărul populaţiei şcolare. În anul şcolar 1997-1998 
numărul populaţiei şcolare de peste 4,6 milioane a fost cu 422.7 mii persoane 
mai mic faţă de 90/91. 

Această reducere se explică prin scăderea populaţiei de vârstă şcolară, 
cât şi prin creşterea fenomenului de neparticipare a tinerilor Ia procesul educa-
ţional. 

4.1.3. Conservarea resurselor energetice 

Importanţa sistemului energetic, element de infrastructură şi sector stra-
tegic pentru orice stat, este cel mai bine subliniată de raptul că şi în cazul Ro-
mâniei, evoluţia economică şi socială a ţării este direct dependentă de acesta. 

O economie modernă presupune o industrie energetică eficientă capabi-
lă să asigure şi să susţină diferite ramuri economice. 

În Strategia Naţională pentru Dezvoltare Durabilă se menţionează că 
evaluarea situaţiei prezente arată amploarea şi comptexitatea problematicii cu 
care se confruntă sectorul energetic din România: 

 lipsa unei strategii energetice pe termen lung, coerent cu strategia de 
dezvoltare durabilă; 

 lipsa de coerenţă a legislaţiei şi a reglementărilor energetice; 
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 asigurarea independenţei agenţiei naţionale de reglementare; 

 cadrul instituţional slab; 

 procesul avansat de epuizare a rezervelor cunoscute de petrol şi ga-
ze naturale; 

 politica inadecvată de preţ la energie, strategii importante de energie 
şi combustibil; 

 export bazat în mare măsură pe produse energointensive; 

 blocaj financiar şi probleme valutare la achiziţionarea combustibilului 
din import; 

 dependenţa de furnizor unic de gaze naturale; 

 nivel ridicat de poluare a mediului ambiant; 

 exces de personal pe fondul unei presiuni sindicale; 

 management energetic ineficient; etc. 
Dezvoltarea durabilă în contextul energetic naţional implică satisfacerea 

cererilor de energie, nu prin creşterea furnizării de energie (cu excepţia energii-
lor regenerabile), ci prin reducerea consumului prin tehnologii perfecţionate şi 
prin restructurarea economiei. 

Condiţia esenţială pentru realizarea unei dezvoltări durabile este ca func-
ţionarea sistemului energetic din România să fie la nivelul standardelor lumii 
moderne. Din păcate, în vederea integrării României în UE mai avem multe 
lucruri de făcut în acest domeniu, iar acestea se desfăşoară într-un ritm lent şi 
neeficient Astfel continuarea procesului de restructurare a fostelor regii auto-
nome şi a companiilor naţionale în vederea spargerii monopolului acestora, 
crearea unui cadru concurenţial, autonomie financiară în producerea şi distri-
buirea energiei, atragerea unor investiţii strategice, alinierea la normele euro-
pene în domeniul protecţiei mediului ar fi numai câteva dintre strategiile ce ar 
trebui promovate. 

Ineficienta şi intensitatea energetică, care este de peste două ori mai 
mare decât în ţările dezvoltate, se explică prin ponderea ridicată în economie a 
unor industrii energointensive (ciment, aluminiu, petrochimie etc.) ale căror 
produse au o contribuţie redusă la produsul intern brut în raport cu resursele 
energetice consumate. Nu este de neglijat nici randamentul redus, uzura fizică 
şi morală a instalaţiilor. Din Strategia Naţională de Dezvoltare Durabilă reamin-
tim o afirmaţie recunoscută prin înţelepciunea ei şi anume că „nu energia este 
scumpă, ci lipsa de energie". Se poate spune că mai ales în domeniul energiei 
viitorul nu este o lume către care ne îndreptăm ci una pe care o construim as-
tăzi (fig. 4). 
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Figura 4. Intensitatea medie energetică în 1995 în România şi în unele  
ţări europene (în tpe/1000$) 

 
Sursa: International Energy Agency, 1996  

 

4.1.4 Creşterea economică 

Ţara noastră dispune de o serie de factori favorabili care bine puşi în va-
loare, pot constitui baza unei dezvoltări durabile pe termen lung. Dintre aceşti 
factori putem aminti: 

Capitalul natura! – Natura a fost darnică cu noi, dar nepăsarea poate du-
ce la un grad avansat de degradare. Se impune ca o urgenţă protecţia şi con-
servarea mediului. 

Potenţialul uman – România este a doua ţară ca mărime din Europa 
Centrală şi de Sud-Est din punct de vedere al dimensiunii populaţiei şi dispune 
de un mare număr de tineri, oferind o structură mai echilibrată pe grupe de 
vârstă. 

Stabilitatea politică Desigur aceasta fiind uneori afectată de unele con-
flicte acute sau latente în diferite puncte din regiune. 

Deci dispunem de ceea ce ar fi necesar pentru a reuşi rapid traversarea 
perioadei de tranziţie, pentru România trecerea la economia de piaţă se dove-
deşte a fi un proces complicat şi care întârzie mai mult decât s-a sperat. Startul 
anevoios pe care România l-a avut este determinat pe de o parte de moşteni-
rea grea, iar pe de altă parte de concepţia, coerenţa şi viteza de realizare a 
reformei economice. Aceste condiţii fiind date, dezechilibrele deja existente 
(între cerere-oferta, structurale, teritoriale etc.) s-au accentuat. 

Totuşi în plan economic s-au realizat şi paşi buni în domeniu cum sunt: 

 liberalizarea economiei şi deschiderea spre exterior (liberalizarea pre-
ţurilor, a comerţului exterior, eliminarea subvenţiilor); 
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 diversificarea formelor de proprietate, privatizarea.şi restructurarea 
economiei. În 1998 ponderea sectorului privat a fost de: 58,4% din 
PIB; 29,8% în producţie industrială; 90,5°/0 în cea agricolă; 78,2% în 
lucrări de construcţii; 49% în comerţul exterior; 90,6% în comerţul cu 
amănuntul; 54,2% în servicii comerciale prestate populaţiei. 

La nivelul aceluiaşi an 56,5 din forţa de muncă era ocupată în sectorul 
privat (Comisia Naţională pentru Statistică 1998). 

 crearea cadrului instituţional al economiei de piaţă deşi actele norma-
tive necesită completări pentru funcţionarea în sistem integrat a pieţe-
lor; 

 descentralizarea actului de decizie; 

 dezvoltarea relaţiilor de parteneriat social, inclusiv prin crearea unor 
instituţii şi foruri speciale care funcţionează în sistem tripartit. 

Cu toate aceste progrese înregistrate de ţara noastră, economia Româ-
niei este departe de a se înscrie pe coordonatele dezvoltării durabile. Evoluţia 
economiei este puternic marcată de criza prelungită făcând ca aceasta să se 
îndepărteze de economiile dezvoltate şi să adâncească decalajele. Iată câţiva 
din factorii ce produc distorsiuni în evoluţia economiei: 

a. Factori care produc distorsiuni majore în evoluţia economiei româneşti 
Dezechilibrele între producţie-consum (consumul este în permanenţă 

mai mare decât producţia) şi între consmnul pe factori de producţie, eficienţă şi 
performanţa economică. 

Aceste dezechilibre duc la întârzierea mult prea mare a reformei în eco-
nomia reală, a restructurării întreprinderilor generatoare de pierderi uriaşe. Se 
produc în continuoare blocaje financiare, datorii către buget şi presiuni sociale. 
Toate acestea se reflectă în evoluţia indicatorilor macroeconomici. 

Exemplu: Produsul intern brut evoluează în dezacord cu exigenţele dez-
voltării durabile. 

În 1998 PIB era de 76 procente din nivelul real al celui realizat în 1998. 
PIB/loc, calculat la paritatea puterii de cumpărare a fost în 1998 sub 

3679 dolari SUA. reprezentând 23-24 procente din media UE. 
La numai un pas de intrarea în mileniul trei, economia României este 

fragilă şi vulnerabilă la şocurile interne şi externe, iar scăderea nivelului de trai 
a dus la extinderea sărăciei fără precedent (circa 30 de procente din populaţie 
se află sub pragul sărăciei, potrivit datelor Raportului Naţional al Dezvoltării 
Umane, 1998).(figura 4). 

b. Derapaje ale ratei inflaţiei, ale cursului de schimb şi ale ratei şomaju-
lui, care au efecte de-a dreptul paralizante asupra economiei. Dacă în 1995-
1996 rata medie a inflaţiei a cunoscut o scădere, în 1997 capătă un caracter 
hiperinflaţionist atingând cote de 154,8 procente, iar în 1998 scade la 59,1%. 
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Figura 4. Variaţia anuală a PIB, 1989-1998 
(+/-% faţă de anul anterior) 

 

 
Sursa: Comisia Naţională pentru Statistică  

 
Moneda naţională pierde în ritm alert, de la 21 de lei/1 dolar SUA în 1990 

la 15622 lei/1 dolar SUA în 1999 şi până la 24500 lei/1 dolar SUA la nivelul lu-
nii octombrie 2000. Această stare duce la scăderea încrederii în moneda naţi-
onală, alimentând sporirea preţurilor şi a inflaţiei. Şomajul devine o „ boală cro-
nică" păstrând cote ridicate, astfel în aprilie 1999 fiind de circa 11,6%, iar o tre-
ime din şomeri fiind tineri (figura 5). 

 
Figura 5. Rata medie anuală a şomajului în perioada 1990-1998 

 

 
Sursa: Comisia Naţională pentru Statistică  

 
c. Tensiuni în structura economiei naţionale 
La crearea valorii adăugate brute, principalele activităţi economice din 

agricultură şi industrie contribuie cu 47,7 procente, în timp ce sectorul servicii-
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lor (care a cunoscut o creştere după 1989) deţine 37,8% în special pe seama 
activităţilor de comerţ, transport şi turism. 

d. Deficite structurale majore ce marchează evoluţia economiei naţionale 
Soldul balanţei comerciale şi cel al contului curent este negativ, bugetul 

este deficitar, iar datoria publică internă şi externă are o creştere accelerată, 
riscând să afecteze nivelul şi calitatea vieţii generaţiilor viitoare. 

 
Tabelul 10 

Evoluţia unor indicatori economci în România în perioada 1990 -1996 
Indicator 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 

Datoria publică internă 

(mld.tet) 

 41.1 220.6 1001.9 3232.1 b119.3 114136 14000,0 31100,0 

Datoria externă (mii 
dolari) 

230,0 1143,0 2479,0 3357,0 4597.0 5482,0 7209,0 8444,6 8967,0 

Ponderea în PIB a 
excedentului/deficituiui 
bugetar 

1,0 -3.2 -4.6 -0.4 -2,4 -2,9 -4,1' -3,9 -4,5 

Sursa: Banca naţională a României, 1998 

 
Balanţa de plăţi externe din 1990 înregistrează deficite în medie în jurul a 

1,8 miliarde dolari pe an. 
Soldul contului curent a fost în 1998 de 3 miliarde dolari reprezentând 7% 

din PIB, ceea ce fac să ne situăm peste 4,5% din PIB, nivel acceptat de finanţatorii 
externi. 

La nivelul anului 1998, datoria externă a ajuns la circa 8,9 miliarde dolari, 
stocul de credite pe termen mediu şi lung situându-se la aproximativ 30% din PIB. 

Serviciul datoriei externe – are o creştere rapidă. În 1999 atinge 3,2 miliarde 
dolari (40% din volumul exportului). 

Credite neperformante din sistemul bancar fac să scadă într-un ritm vertigi-
nos credibilitatea acestui sistem. 

Deficitul bugetului consolidat al Statului oscilează în jurul a 2,5% din PIB. 
Bugetul anului 1999 a fost constituit pe un deficit de 2,5%(fară a mai pune la soco-
teală deficitul cvasifiscal). 

e. Gradul de ocupare al forţei de muncă înregistrează tensiuni mari între ce-
rerea şi oferă de forţă de muncă. La nivelul anului 1997, populaţia civilă ocupată, 
s-a redus faţă de 1990 cu peste 1800 mii persoane, iar numărul de salariaţi cu 
peste 2500 mii persoane. 

 
Tabelul 11 

Structura populaţiei ocupate pe sectoare 1990-1997 
Indicator 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 

Agricultură, silvicultură, pescuit 29,1 29,6 33,0 36,0 36,5 34,5 35,5 37,5 

Industrie şi construcţii 43,5 39,9 37,1 35,8 34,4 33,6 34,3 32.0 

Servicii 27,4 30,3 29,9 28,2 29,1 31,9 30,2 30,0 

Sursa: Comisia Naţională pentru Statistică, 1998 
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 Ponderea salariaţilor în populaţia activă a scăzut de la 75,1% în 1990, la 
62% în 1999. 

Modificarea structurii populaţiei civile ocupate, reflectă starea de criză a 
economiei. 

Nivelul de durabilitate al economiei depinde de volumul resurselor ce pot 
fi cheltuite pentru protecţia mediului. 

În România, în anul 1997, cheltuielile totale pentru protecţia mediului au 
fost de 36661.575 miliarde lei, adică circa 1 procent din PIB, în timp ce în ţările 
dezvoltate acest procent este dublu, cum se poate observa din datele tabelului 
12 din pagina următoare. 

Evoluţia economiei s-a dovedit costisitoare sub aspectul resurselor con-
sumate şi al racordării producţiei la cerinţele pieţei. Evoluţia economiei Româ-
niei a fost nesustenabilă, pauperizantă, inflaţionistă, prezentând un grad mare 
de vulnerabilitate. O asemenea evoluţie a declanşat un fenomen de marginali-
zare a economiei României, în configuraţia economiilor europene. 

 
Tabelul 12 

Cheltuieli de protecţie a mediului pe sectoare de activitate  
în 1997 în milioane lei 

Sectoare de activitate Total Prevenirea 
şi combate-
rea poluării 

Protecţia 
mediului 
natural 

Cercetare, 
dezvoltare, 

instruire 

Adunarea 
generală 
a mediu-

lui 

Total 3661575 3236220 254479 79818 88040 

Agricultură 57994 16431 41244 15 304 

Silvicutură 51979 147 51776 53 3 

Industrie extractivă 267465 1811551 44094 35734 6086 

Industrie prelucrătoare 936270 900811 1841 6433 27185 

Recuperarea deseuritor 232239 232150 4 20 65 

Enerqie electrică şi termică, gaze 
şi apă 

1473967 1391769 68583 6333 7282 

Transporturi 69430 62473 1893 4302 762 

Administraţie publică 108098 25060 33867 3319 45852 

Colectarea şi eliminarea deşeuri-
lor, salubritate 

361928 361854 50 22 2 

Cercetare ştiinţifică 32954 8584 3436 20634 300 

Alte sectoare 69251 55390 10709 2953 199 

Sursa: Raportul Mediul înconjurător în România, 1998; Comisia Naţională pentru Statistică 



CAPITOLUL 5 
PROMOVAREA UNEI POLITICI DE CONCURENŢĂ 
ACTIVĂ ÎNDREPTATĂ ÎN DIRECŢIA ADOPTĂRII 

ACQUIS-ULUI COMUNITAR1 

 
Pentru România, ca ţară europeană candidată la U.E.

2
, politica de con-

curenţă promovată pe piaţa internă este relevantă, chiar înainte de momentul 
aderării acestora. Acest fapt se datorează unor avantaje de ordin material pe 
care U.E le pune la dispoziţia ţărilor candidate pentru promovarea şi susţinerea 
unei politci de concurenţă corectă şi activă îndreptată în direcţia susţinerii pieţei 
interne europene. 

În cazul ţării noastre adoptarea principiilor acquis-lui comunitar în domeniul 
concurenţei are loc în condiţiile existenţei unei bogate experienţe la nivelul pieţei 
interne europene, astfel încât regulile comunitare de concurenţă să reprezinte 
modele de referinţă sau de convergenţă pentru noile state candidate la aderare 
în U.E. În fapt, importanţa adoptării acquis-lui comunitar în materie de concuren-
ţă rezidă din posibilitatea pe care economia românească le are pentru a accelera 
procesul de aderare la piaţa internă europeană. Conform prevederilor Cărţii Albe 
a U.E. conţinutul obligaţiilor asumate prin acquisului comunitar vizează crearea 
unor condiţii, care fac posibilă alocarea optimă a resurselor, prin nivelul eficienţei 
şi calitatea rezultatelor obţinute (tehnice şi economice) şi, nu în ultimul rând, prin 
nivelul bunăstării sociale comparabil cu cel din ţările U.E. 

Îndeplinirea obligaţiilor acquis-lui comunitar depinde atât de activitatea 
autorităţilor publice cu misiuni bine definite în această direcţie. cât şi de cea a 
fiecărui operator de pe piaţa internă. Din aceste considerente ne-am propus să 
abordăm în detaliu conţinutul acquis-lui comunitar în materie de concurenţă, 
precum şi stadiul în care ne aflăm pentru îndeplinirea condiţiilor aderării la U.E. 

5.1. Conţinutul obligaţiilor asumate prin acquis-ul comunitar 

Acquis-ul comunitar este evaluat în cazul fiecărei ţării candidate ia U.E 
ţinându-se seama de cel puţin trei elemente: 

                                                        
1 
După cum este cunoscut concurenţa reprezintă unul din domeniile importante ce face 
obiectul implementării acquis-lui comunitar. 

2
 Conform reglementărilor comunitare ţările candidate la aderare au obligaţia de a-şi defini o 
strategie naţională de aderare, în care sunt precizate clar şindrile şi performanţele pe care 
trebuie să se atingă economia acestor ţări pentru a se armoniza în timp cu cerinţele din 
U.E. România, ca ţară candidată la aderare şi-a îndeplinit această obligaţie prin realizare 
în acest an a Strategiei naţionale de dezvoltare economică pe termen mediu. 
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 principiile şi obiectivele prevăzute în acordurile europene, care asigu-
ră convergenţa pentru aderare; 

 situaţia economică concretă a ţării candidate, astfel încât formularea 
unei politici a concurenţei este o nevoie care nu presupune preluarea 
ca atare a politicii din U.E., deoarece aceste reguli de convergenţă s-
ar putea dovedi ineficiente pentru ţări cu niveluri de dezvoltare şi 
structuri diferite; 

 riscul pe care îl comportă adoptarea unei politici de concurenţă care 
să fie deturnată de la scopurile sale fireşti, pentru a fi utilizată în justi-
ficarea unor demersuri mai puţin ortodoxe, cum ar putea fi: introduce-
rea unui regim de control al preţurilor, intervenţii autoritare în domenii 
de importanţă marginală, neglijându-se cele legate de abuzurile mo-
nopoliste, consolidarea poziţiei dominante pe piaţă, neluarea în con-
siderare a comportamentelor operatorilor economici ce influenţează 
semnificativ mediul concurenţial etc.

1
 

Evaluarea acquis-ului comunitar este influenţat şi de alte acorduri de in-
tegrare regională (de exemplu CEFTA), care însă trebuie să ofere coerenţa 
necesară pentru aplicarea obligaţiilor asumate de ţările asociate semnatare, 
fără ambiguităţi sau omisiuni importante. 

În esenţă, acquis-ul comunitar se defineşte printr-o serie de componente, 
inclusiv concurenţa, care sunt monitorizate anual în cadrul procesului de înde-
plinire a următoarelor aspecte fundamentale: situaţia actuală a pieţei interne, 
priorităţile pe termen scurt şi mediu convenite în cursul negocierii, reglementă-
rile legislative şi obiectivele instituţionale. 

Obiectivele urmărite în cadrul monitorizării situaţiei interne vizează: 
 definirea cadrului general (dreptul societăţilor comerciale, dreptul civil 

şi fiscal, contabilitatea utilizată, proprietatea industrială şi proprietatea 
intelectuală, protecţia actorilor din piaţa internă etc); 

 libera circulaţie a mărfurilor (standardizarea, evaluarea caracteristici-
lor de calitate, metrologia produselor, circulaţia produselor alimentare, 
a produselor medicinale de uz uman şi a produselor industriale); 

 libera circulaţie a capitalului; 
 libera circulaţie a serviciilor (serviciile bancare şi de pe piaţa de capi-

tal, asigurările etc); 
 libera circulaţie a persoanelor (libera circulaţie a personalului munci-

tor, recunoaşterea reciprocă a calificărilor dobândite, inclusiv a diplo-
melor universitare); 

 concurenţa din piaţa internă; 

 inovaţia tehnologică, cercetarea şi dezvoltarea tehnologică, perfor-
manţele învăţământului şi a procesului de pregătire a tineretului, cul-
tura, telecomunicaţiile şi audiovizualul); 

                                                        
1
 O analiză detalată a evaluării utilizând cei trei factori este realizată de Tatiana Moşteanu 
în lucrarea "Firma în mediul concurenţial", Ed. Tribuna Economică, Bucureşti, 2000. 
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 politicile economice şi fiscale promovate, având ca ţintă uniunea eco-
nomică şi monetară, fiscalitatea şi dezvoltarea statisticii); 

 politicile structurale din principalele ramuri economice (industrie, agri-
cultura, energie, transporturi etc), precum şi din întreprinderile mici şi 
mijlocii; 

 coeziunea economică şi socială (dezvoltarea regională şi coeziunea 
economică, politica socială şi angajarea forţei de muncă); 

 calitatea vieţii şi a mediului înconjurător (sănătatea populaţiei, protec-
ţia mediului înconjurător şi protecţia consumatorilor); 

 controlul financiar preventiv şi ulterior; 

 justiţia şi afacerile interne (azilul, imigraţia şi controlul frontierelor, co-
operarea judiciară şi a forţelor de poliţie, combaterea drogurilor şi a 
crimei organizate); 

 politicile externe şi de cooperare promovate (politica externă şi de se-
curitate naţională, programele de dezvoltare economică, comerţul şi 
reglementările vamale); 

 sistemul de implementare a programului naţional a acquis-ului comu-
nitar. 

În cadrul unor întâlniri ale specialiştilor din U.E cu cei din ţările candidate 
se monitorizează periodic gradul de îndeplinire a programului naţional de adop-
tare a acquis-uiui comunitar, pregătindu-se cadrul de negociere propriu-zise a 
aderării în Uniunea Europeană. 

5.2. Stadiul actual al adoptării acquis-ului comunitar în domeniu! 
concurentei 

Economia românească continuă să se confrunte cu dificultăţile tranziţiei 
către un sistem de economie bazată pe libera concurenţă. Ca urmare a întârzi-
erii reformelor economice, mecanismele pieţei sunt încă insuficient consolidate 
şi nu reuşesc prin libera funcţionare să producă efecte benefice asupra alocării 
eficiente a resurselor. De aceea, în Strategia naţională de dezvoltare economi-
că pe termen mediu se prevede, printre altele, atât măsuri de continuare a pro-
cesului de creare a ambianţei concurenţiaie prin restructurare, descentralizare 
şi asigurare a independenţei funcţionale şi autonomie de decizie a agenţilor 
economici, în paralel cu accelerarea procesului de privatizare, cât şi măsuri de 
ajustare şi consolidare a structurilor economice pentru apropierea progresivă 
de nivelurile de competitivitate din ţările comunitare, în paralel cu fluidizarea 
mecanismelor competiţionale din piaţa internă, prin asigurarea funcţionalităţii 
legislaţiei aferente competiţiei. 

În domeniul concurenţei la baza acquis-ului comunitar stau o serie de 
prevederi din Tratatul de la Roma privind: monopolurile de stat cu caracter 
comercial. Întreprinderile publice şi cele cu caracter special, ajutorul de stat, 
precum şi modalităţile de control a concentrărilor economice. Autorităţile 
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naţionale investite cu responsabilităţi în aplicarea acquis-ului comunitar vor 
fi atât garantul aplicării în fapt a legislaţiei europene din domeniu, cât şi in-
terlocutorul autorizat de a trata cu partenerii din ţările membre a gradului de 
adoptare a acquis-ului comunitar. Pentru a răspunde acestor cerinţe au fost 
promulgate legea concurenţei (legea nr. 21 / 1996) şi legea privind ajutorul 
de stat (legea nr. 143/1999). 

În prezent, în domeniul concurenţei s-a armonizat legislaţia de bază şi 
legislaţia secundară cu legislaţia europeană similară, existând un grad 
avansat de compatibilitate referitor la modul de tratare şi reglementare a 
înţelegerilor, practicilor concertate, abuzului de pozi ţie dominantă şi a con-
trolului concentrărilor economice. Compatibilitatea dintre legislaţia comuni-
tară şi cea românească este reflectată şi de ultimul raport de monitorizare 
transmis de Comisia Uniunii Europene în luna martie 2000. 

Din toate documentele emise de Comisia Uniunii Europene se deta-
şează concluzia prin care transpunerea legislaţiei comunitare în cea naţio-
nală trebuie completată cu modalităţi concrete de aplicare eficientă a legis-
laţiei adoptate, implementarea acestora şi întărirea organismelor de control 
în materie de concurenţă. 

În prezent, activităţile cu caracter de monopol şi activităţile supuse 
prin lege unui regim special sunt în proces de ajustare, prin restructurarea 
şi privatizarea unor întreprinderi din domeniile respective. În principalele 
sectoare economice au fost externalizate activităţile auxiliare şi ele au fost 
supuse liberei concurenţe, în paralel cu separarea întreprinderilor însărcina-
te cu administrarea facilităţilor esenţiale şi a fost consacrată obligaţia de a 
permite accesul nediscriminatoriu la acestea. 

Unele măsuri semnificative de liberalizare au fost adoptate şi sunt în 
curs de implementare în multe sectoare reglementate cum ar fi telecomuni-
caţiile, furnizarea energiei electrice şi termice, serviciile poştale, transportul 
pe calea ferată, serviciile locale etc. De asemenea s-au înregistrat progrese 
semnificative în reorganizarea regiilor autonome şi transformarea acestora 
în companii naţionale, concomitent cu iniţierea procesului de privatizare a 
acestora. În paralel cu deschiderea la concurenţă prin conectarea legislaţiei 
adoptate la directivele europene pertinente. 

În domeniul ajutorului de stat preluarea acquis-ului comunitar este 
concretizată prin prevederile Legii ajutorului de stat intrată în vigoare la 1 
ianuarie 2000. În cadrul acestei legi se definesc modalităţile de acordare a 
ajutorului de stat, autorizarea, controlul şi recuperarea ajutoarelor ilegale, 
responsabilităţile instituţionale, precum şi obligaţia de inventariere, monito-
rizare şi raportare în condiţii de transparenţă a ajutorului de stat. 

Referitor Ia legislaţia secundară pentru preluarea acquis-ului comuni-
tar Consiliul Concurenţei a elaborat şi adoptat Regulamentul privind pragul 
minim al ajutorului de stat care nu cade sub incidenţa obligaţiei de notificare 
şi Regulamentul cu privire la forma, conţinutul şi alte detalii ale notificării unui 
ajutor de stat. 
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ANEXE 

PUNCTE DE VEDERE AUTORIZATE 

„Modul nostru de viaţă ameninţă mediul înconjurător" – interviu cu dl. 
Jimenez Beltran, directorul Agenţiei Europene pentru Mediul Înconjurător – 
A.E.M.I. 

După opinia domnului Jimenez Beltran, directorul A.E.M.I., mediul încon-
jurător este influenţat şi de modul cum trăim şi ne comportăm. În cadrul unui 
interviu, acordat publicaţiei EUROPA NEWS, el afirmă că societatea suverani-
tăţii consumatorului, reclamă din ce în ce mai multe bunuri, reţele de transport 
şi servicii turistice. Studiile recent efectuate de A.E.M.I. cu privire la starea me-
diului înconjurător în Europa, indică necesitatea adoptării de măsuri. Diagnoze-
le şi prognozele nu sunt bune, însă perspectivele sunt mult încurajatoare, dato-
rită faptului că sunt cunoscute problemele. Se constată astfel, o receptivitate 
mult mai mare din partea societăţii civile şi a politicienilor faţă de aceste iucrări. 
Modul actual de producţie şi de existenţă ar trebui pe viitor să se schimbe. Dl. 
Beltran a subliniat că de acum înainte, progresele de înregistrat nu vor cădea 
doar în sarcina politicii mediului ci şi de analiza responsabilă a modului de exis-
tenţă, corelat în special, domeniilor transporturilor, industriei şi utilizării energi-
ei. Obiectivul esenţial îl constituie îmbunătăţirea calităţii vieţii şi, în acelaşi timp, 
găsirea posibilităţilor de micşorare a consumului de resurse. Toate acestea vor 
influenţa modelele comportamentale de consum. Dl. Jimez Beltran a afirmat că 
politica mediului a fost efectivă în ultimele decenii, chiar dacă, nu se văd încă 
oarece îmbunătăţiri în calitatea mediului. Ceea ce însă este de menţionat este 
că această politică nu este suficient de puternică şi nu s-a concentrat suficient 
asupra mutaţiilor intervenite în politica economică. 

În acest cadru, trebuie spus că o serie de necesităţi ale consumatorului 
au fost în mod artificial create. După opinia domnului Beltran o problemă a vi i-
torului o constituie modul în care vor fi satisfăcute necesităţile sociale reale. 
Aceasta nu înseamnă reducerea stării de conform în modul de viaţă, ci este 
vorba mai degrabă, de optimizarea continuităţii, cantităţii şi calităţii serviciilor 
prestate. De exemplu, până în prezent, în U.E. a fost încurajată utilizarea auto-
turismelor pentru transportul pe distanţe scurte. Creşterea traficului s-a datorat 
în mare măsură faptului că oamenii au încetat de a nu face mişcare pe jos, de 
a merge cu bicicleta sau de a se folosi de transportul în comun. De asemenea, 
un alt exemplu îl constituie modul de a face cumpărături. În marile oraşe în 
timp ce se dezvoltă marile centre de magazine, micile magazine sunt în curs 
de dispariţie. Astfel, apare tendinţa de orientare a efectuării cumpăraturilor prin 
utilizarea autoturismelor, datorită influenţei generate de industria automobilelor. 
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Şi astfel, în loc a se construi autoturisme pentru oraşe, s-au construit oraşe 
pentru automobile. 

Majorca sau Marea Nordului? lată o întrebare pusă de domnul Bertlan 
luând ca exemplu situaţia cetăţeanului danez de a opta pentru efectuarea con-
cediului fie mai aproape de casă – în zona Mării Nordului – fie în zone mai 
blânde meteorologic – insulele Majorca . Adică, cu alte cuvinte, schimbarea 
sistemului nu ar implica renunţarea la calitatea vieţii, călătorind sau având o 
bună vocaţie, însă, trebuie abordate mai responsabil cerinţele şi de a lua cea 
mai bună decizie. Multă lume îşi petrece concediul la Majorca chiar dacă ar 
putea în altă parte. Este o problemă a cererii şi ofertei. Noi nu vizităm Majorca 
ci vizităm un hotel şi trei metri de plajă, având în fiecare seară câte 6 beri la 
dispoziţie. Aceiaşi lucru l-am putea face şi în altă parte, însă am fost „impuşi" 
de a alege Majorca. În prezent, oamenii din Majorca învaţă acum faptul că prea 
mult turism poate duce la distrugerea turismului, tot astfel cum un trafic prea 
intens poate duce la distrugerea traficului. Şi astfel, devine necesară o trans-
formare a modelelor comportamentale de consum care va conduce la un nou 
tip de organizare. 

S-a pus întrebarea în ce măsură industria autoturismelor a fost receptivă, 
la aceste idei. După opinia sa, desigur, că reacţiile nu au fost tocmai pozitive, 
cel puţin pentru moment. Studiile întreprinse arată că industria autoturismelor 
nu s-a schimbat prea mult iar şoselele s-au deteriorat. Ultimul raport referitor la 
transporturi relevă faptul că eficienţa (exprimată ca energie/pasager sau to-
nă/Km) nu s-a îmbunătăţit în ultimii 20 de ani, Nu s-a reuşit convingerea indus-
triei autoturismelor de necesitatea schimbării. Industria aceasta ar putea cu 
uşurinţă, să producă autoturisme care să folosească doar 2-3 litri de petrol la 
100 Km. Autoturismul ar trebui înzestrat cu noi tehnologii care să poată reutili-
za sau recicla. Până în prezent, presiunea de convingere a venit din cadrul in-
dustriei şi nu din partea societăţii. Nu se mai poate continua astfel. Costurile 
externe ale traficului, poluarea chimică, sonoră, creşterea numărului de acci-
dente afectând pietonii au fost comensurate la aproape 4% din PIB. Statistica 
anuiui 1998 indică faptul că la formarea PIB industria autoturismelor a contribu-
it numai cu 3,8% Deci, costurile traficului sunt cu mult mai mari. 

Odată cu creşterea traficului sporesc şi emisiunile de noxe în atmosferă, 
astfel încât nu se mai ştie cum anume ar mai putea fi împiedicat efectul de seră 
şi schimbarea climei. Autorul a adoptat în acest sens o opinie categorică: 
Schimbarea climei este inevitabilă. Nu se cunoaşte însă care va fi amplitudinea 
ei, după cum arată un recent raport asupra mediului al ONU intitulat GE02. 
Într-un alt raport, al AEMI editat cu trei ani în urmă, se sublinia faptul că dacă 
se dorea stabilizarea emisiunilor de CO2 la nivelul dublu preindustrial şi având 
o creştere acceptabilă a temperaturii, obiectivul summit-ului de la Kyoto ar fi 
trebuit să reclame o reducere cu 30% a emisiunilor de biopxid de carbon în 
statele industrializate şi nu numai la nivelul de 8%. Astfel, în aceste condiţii es-
te clar că efectul de seră nu mai poate fi împiedicat. Este îngrijorător faptul ca, 
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obiectivul summit-ului de Ia Kyoto s-a dovedit a fi insuficient însă lucrul care ar 
trebui să genereze preocupare este că nici acest obiectiv minimal nu va fi în-
deplinit. 

O scădere sau o creştere cu 8% a emisiunilor? 
În acest context, se pune următoarea problemă: în fapt, despre ce este 

vorba: Este vorba despre o creştere sau despre o scădere a emisiunilor polu-
ante?. Toate măsurile adoptate până în prezent, nu sunt suficiente pentru a 
influenţa această tendinţă. Schimbarea climei şi a ecosistemelor este iminentă. 
Sunt totuşi mulţi oameni care nu dau prea mare importanţă acestui lucru. Şi în 
această privinţă UE a intrat în polemică cu SUA, datorită modalităţilor diferite 
de abordare şi aplicare a aşa-numitului principiu al prudenţei. După opinia au-
torului trebuie sensibilizaţi politicienii faţă de responsabilităţile schimbării me-
diului ambiant. 

Cu toate acestea, din industria chimică vin şi o serie de veşti bune: ast-
fel, a trebuit făcută o separaţie între procesele de producţie şi produsele obţi-
nute. Industria chimică a devenit în acest sens, unul din sectoarele care au cu-
noscut progrese. Nu trebuie uitat faptul că un accident de sorginte chimică are 
un impact deosebit asupra locuitorilor din apropierea acestuia. Opinia publică a 
trebuit să exercite presiuni asupra industriei chimice care, în Europa, este con-
siderată o ramură industrială de vârf, din perspectiva îmbunătăţirii proceselor 
de producţie. În acest sector de activitate, problemele apar odată cu produsele 
obţinute. În perioada 1995-2010 industria chimică din Europa îşi va spori pro-
ducţia cu aproximativ 40%. Mediul ambiant va deveni astfel, din ce în ce mai 
mult invadat de produse chimice ce sunt importante pentru economie în an-
samblul său, Cu acest prilej, au fost efectuate o serie de evaluări ale compor-
tamentului celor 800 de produse chimice „prioritare", iar creşterea înregistrată a 
acestora este corelată direct proporţional cu dezvoltarea economică. Apar ast-
fel, o serie de nelinişti, legate de faptul necunoaşterii impactului real al acesto-
ra, fiind aproape imposibil de efectuat o evaluare deplină necesitând alocarea 
unor fonduri uriaşe. Şi chiar dacă asemenea evaluări ar fi realizate nu se poate 
cunoaşte în mod precis, care sunt efectele finale generate de aceste produse 
asupra mediului ambiant Dacă ai de a face cu substanţe precum este dioxina, 
o criză de o amplitudine aşa de mare, precum s-a întâmplat în Belgia. De ace-
ea produsele chimice trebuie să fie o preocupare prin elaborarea unei strategii 
de care va putea beneficia în sens pozitiv, chiar însăşi industria chimică. 

În acest context, se evidenţiază ca o posibilă alternativă apariţia bioteh-
nologiilor. În opinia autorului ea este considerată o „tehnologie divină", întrucât 
s-a conturat ideea că este posibilă pentru prima oară, realizarea unor lucrări 
care, de obicei, erau lăsate în mâinile lui Dumnezeu. Şi aceasta este o proble-
mă, întrucât, chiar dacă ceva anume îţi conferă „'puterea", aceasta poate fi uti-
lizată greşit sau în scopuri greşite, datorită complexelor interdependenţe exis-
tente între mediul natural şi mediul artificial economic, social, cultural educaţio-
nal în care se manifestă oamenii prin existenţă şi aspiraţie, ignorându-se efec-
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tele potenţiale generate. Şi astfel în legătură cu această nouă tehnologie, ceea 
se poate spune este că este prematură o evaluare reală a acesteia, în contex-
tul adoptării ei ia necesităţile reale ale populaţiei, precum şi în contextul în ca-
re, se încearcă evitarea abordării chestiunilor reale. O altă dificultate previzibilă 
o constituie faptul că cercetarea este prea mult lăsată la îndemâna firmelor pri-
vate, care doresc să-şi recupereze investitiile enorme, angajate în activităţile 
de cercetare dezvoltare, şi prin urmare doresc să-şi lanseze produsele lor pe 
piaţă de îndată ce sunt gata. Acesta este cazul cu câteva mari firme sau com-
panii transnaţionale .Ele îşi lansează produsele pe piaţă şi spun: „Nu vă faceţi 
griji, nu vă place acum, dar pe parcurs vă va plăcea”. Opinia publică şi legisla-
ţia trebuie luate în considerare. Biotehnologia este o tehnologie bună, care în-
să, poate fi greşit utilizată, iar graba cu care a fost creată piaţa produselor bio-
tehnologice a generat mari probleme de exemplu, în cazul produselor modifica-
te genetic. 

O altă problemă importantă o constituie, în opinia d-lui Beltran, exploata-
rea terenurilor agricole. În acest sens, conceptul de teren arabil, ar trebui să fie 
extins la păşuni şi spaţiile verzi, la natură şi biodiversitate, precum şi chiar la 
ideea de spaţiu. „în Europa, problema principală o constituie creşterea popula-
ţiei urbane. Familiile sunt mai mici, au nevoie de mai mult spaţiu, o casă sepa-
rată etc. Densitatea urbană este o mare problemă. De obicei, oraşele medite-
raneene erau compacte. Acum, ele imită modelul oraşului de tip american sau 
de tip noneuropean, iar această suburbanizare se extinde şi la zonele rurale. 
Terenurile sunt parcelate, şi spaţiul este fragmentat prin construirea de noi şi 
noi reţele de infrastructură. Germania de exemplu, sunt în curs de acoperire 
circa 1,3 Km de teren pe zi sau 500 Km2/an cu şosele sau proiecte de urba-
nism. Planificarea de coastă este o deosebit de spinoasă problemă. De-a lun-
gul coastei mediteraneene este în curs de construcţie un fel de zid al Berlinului 
în dezvoltare care deja se extinde la 25000 Km dincolo de linia totală de coas-
tă, ce măsoară 47000 km. Astfel, printr-un zid se separă uscatul de mare. 

Cea de-a treia problemă o constituie invadarea spaţiului. Sunt dezvoltate 
maşini care invadează natura. De exemplu, în Spania, vânzarea maşinilor de 
teren a crescut cu 40% într-un singur an. Dacă vezi publicitatea făcută în ziare, 
poţi citi reclame de genul „ Maşina – balenă – este o forţă a naturii". De fapt, în 
opinia autorului, ea nu este o forţă a naturii, ci este o forţă împotriva naturii. 
Oamenii care merg la munte sau care, în general, călătoresc de-a lungul ţării, 
distrug un sistem ecologic deosebit de sensibil. Utilizând imaginile luate din 
satelit s-a demonstrat modul cum numai în câţiva ani câteva zone forestiere în 
suprafaţă de peste 60 Km2 vor fi erodate. În plus, faţă de procesul degradării 
spaţiului şi zonele cu spaţii verzi sunt în curs de erodare prin non-culturi, tăie-
rea copacilor, precum şi prin modificările intervenite în utilizarea terenurilor 
agricole. Eroziunile este o problemă în zonele de coastă. În multe zone din Eu-
ropa de Est, precum şi în unele state cum ar fi Irlanda sau Islanda. Puţini cu-
nosc faptul că Irlanda este ţara cu densitatea cea mai mică a pădurilor, dintre 
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toate statele europene comunitare. Ponderea mică a pădurilor în comparaţie 
cu cea a zonelor verzi, generează probleme ale eroziunii şi pericolul inundaţii-
lor. Se pierde astfel una dintre cele mai importante resurse naturale: spaţiul 
rural cu flora, fauna şi terenul arabil, ca principală sursă a producţiei agricole. 

În acest cadru este necesară elaborarea unui pachet teritorial de măsuri 
spre a se face faţă celor trei T-uri: „transporturile, turismul şi teritoriul”. 

O altă chestiune abordată de autor, o constituie zona statelor din Europa 
de Est, precum şi a oportunităţii deosebite de accedere a acestor state în Uni-
unea Europeană. Astfel, s-a conturat opinia că în această zonă a Europei, este 
o sursă de poluare, însă se omite a se vorbi despre starea mediului care aici 
este cu mult mai bună decât cea occidentală. Punctul de vedere exprimat de 
autor, este în acest sens supus controverselor. Procesul de accedere a acestor 
state la U.E. este analizat dintr-o perspectivă diferită. În primul rând, trebuie să 
se observe mai cu atenţie natura din această zonă care este o adevărată bo-
găţie. 
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1. MECANISME DE CREDITARE A ÎNTREPRINDERILOR 
MICI ŞI MIJLOCII ÎN ROMÂNIA ŞI ÎN UNIUNEA 

EUROPEANĂ 

 

1.1. Noţiunea de credit: definire şi tipuri 

În finanţarea activităţii întreprinderilor, creditul reprezintă principalul mij-
loc de ajustarea a resurselor cu nevoile de finanţare: crearea firmei, finanţarea 
investiţiilor, consumurilor, dezvoltării schimburilor etc., precum şi una din mo-
dalităţile de creştere a rentabilităţii economice

x)
 a întreprinderii. Este cunoscut 

faptul că sunt foarte rare situaţiile în care întreprinderile – şi, în special, IMM-
urile – dispun de totalitatea capitalurilor sau mijloacelor de plată necesare şi, 
mai ales, la momentul dorit. 

În sens larg
1
, creditul este definit ca un act de încredere care permite 

schimbul a două prestaţii disociate în timp şi anume: bunuri sau mijloace de 
plată contra promisiunii sau perspectivei de plată sau de rambursare. Cu alte 
cuvinte, creditul desemnează o operaţie care permite debitorului să amâne 
achitarea unei datorii pe baza încrederii pe care i-o acordă creditorul. De altfel, 
termenul de credit provine din limba latină, credere semnificând „a avea încre-
dere”.  

În practică, consimţirea unui credit semnifică
2
 acordarea unui termen de 

plată (număr de zile) pentru achitarea unei prestaţii realizeată imediat (creditul 
este acordat cumpărătorului de către vânzător şi poartă denumirea de credit 
comercial sau credit furnizor); acordarea de împrumuturi de fonduri (monedă) 
celor care au nevoie de acestea pentru reglementarea cu numerar a unor pres-
taţii (creditul este consimţit de instituţii specializate – bănci – sau alte persoane 
fizice sau juridice şi este însoţit de plata unei dobânzi); promisiunea acordării 
unui împrumut atunci când cel care a solicitat acest împrumut va cere executa-
rea acestui angajament (deschidere a unei linii de credit). 

Ştiut fiind faptul că situarea în timp a oricărei operaţii economice şi finan-
ciare conţine un element de risc (incertitudine de realizare), costul acesteia, în 

                                                        
x)
 Rentabilitatea economică reprezintă raportul dintre un indicator de rezultat şi capitalul 
economic (activul total) utilizat de către o întreprindere indiferent de modalitatea de 
procurare a capitalurilor investite (J.L. Amelon, L‟essentiel (connaître en gestion fi-
nancière, Maxima, Paris, 1995). 

1 
Y. Bernard, J.C. Colli, Vocabulaire économique et financier avec les terminologies en 
anglaise, allemande et espagnole, Éditions du Seuil, Paris, 1989. 

2 
A. Beiton, C.Dollo, J.-P. Guidoni, Dictionnaire des sciences économiques, Armand 
Colin, Paris, 1991. 
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funcţie de natura şi durata operaţiei, trebuie să cuprindă remunerarea capitalu-
rilor imobilizate. Astfel, creditul, aşa cum a fost definit anterior, presupune o 
remunerare care acoperă cele două elemente principale ale sale, timpul şi ris-
cul. 

Dobânda (sau „chiria” banilor), în funcţie de durata împrumutului acordat, 
acoperă serviciul care corespunde unei indisponibilităţi a fondurilor pentru cel 
care a acordat împrumutul. În acelaşi timp, un risc de insolvabilitate al celui 
împrumutat – care creşte în aceeaşi măsură, cu durata împrumutului acordat – 
justifică o primă de risc care se adaugă la dobândă (în funcţie de personalita-
tea celui care a solicitat împrumutul şi de garanţiile cu care creditul este înso-
ţit).  

O altă semnificaţie a noţiunii de credit se referă la creditul unei persoane 
fizice sau juridice, private sau publice, şi reprezintă potenţialul creditelor pe ca-
re aceasta este susceptibilă de a-l obţine. Acesta măsoară posibilitatea obţine-
rii unor împrumuturi sau termene de plată şi este expresia încrederii de care se 
bucură cel care solicită împrumut (în funcţie de patrimoniul său, de veniturile 
sale, dar şi de aptitudinile sale profesionale, de condiţiile gestiunii sale, de va-
loarea sa morală).  

De exemplu, creditul unei bănci îi permite să atragă depunerile persoa-
nelor particulare şi să conserve o parte din cele pe care le creează. 

Trebuie menţionat faptul că, în practica financiară, operaţiilor de finanţa-
re pe termen lung le este rezervată expresia „operaţii financiare”, iar celor de 
finanţare pe termen scurt cea de „operaţii de credit”

1
. În ambele situaţii este 

vorba, însă, de operaţii prin care IMM primeşte resurse externe (constatarea 
unei datorii faţă de asociaţi, alţi furnizori de fonduri) care au un cost (dividende 
sau dobânzi). 

Actul de credit poate îmbrăca diverse forme printre care se numără şi ce-
le prezentate în continuare.  

a) Creditul comercial sau creditul furnizor constă în termenul de plată 
acordat de către un furnizor de mărfuri sau de servicii clienţilor săi, care au ca-
litatea de comercianţi. Această formă de credit este variabilă în funcţie de do-
meniul de activitate, iar amânarea plăţii corespunde ciclului de valorificare sau 
de vânzare a mărfurilor de către client. Peste relaţiile financiare pe care le ge-
nerează între întreprinderi nefinanciare, creditul comercial este un element de 
promovare a vânzărilor fiind un credit de consum. Vânzătorul, la rândul său, 
poate mobiliza creanţa pe care o deţine, cedând-o unor instituţii sau persoane 
fizice care-i pot acorda împrumuturi (bănci, instituţii specializate de factoring 
etc.). 

b) În domeniul fiscal, creditul reprezintă termenele acordate de către 
legislaţia fiscală sau vamală datornicilor, pentru reglementarea unor drepturi 
sau taxe, în mod normal plătibile cu numerar (pe loc). 

                                                        
1
 P. Conso, La gestion financière de l‟entreprise, Dunod, Paris, 1989. 
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Activul fiscal constituie un credit de impozit acordat de fisc contribuabili-
lor acţionari. Acesta este un mecanism pur fiscal care limitează dubla impunere 
a beneficiilor distribuite.

1
 

c) Creditul cumpărător este o tehnică specială a creditului la export, în 
care creditul, în loc să fie consimţit exportatorului care acordă termenele de 
plată (credit furnizor) clientului său, este atribuit de bănci sau instituţii speciali-
zate din ţara exportatoare direct cumpărătorului străin. În forma sa obişnuită, 
creditul la export este un credit furnizor, exportatorul primind creditul de la sis-
temul bancar din ţara sa, prin intermediul căruia asigură finanţarea termenelor 
de plată pe care le consimte clientului său.  

d) Creditul de mobilizare a creanţelor comerciale este o tehnică de 
credit pe termen scurt consimţit de o bancă unei întreprinderi industriale sau 
comerciale în compensarea creanţelor care figurează în contul „clienţi” al celui 
care solicită împrumutul. Această tehnică (introdusă în Franţa, de exemplu, în 
anul 1967) a fost pusă în aplicare pentru mărirea varietăţii tipurilor de credit pe 
termen scurt la dispoziţia întreprinderilor şi, mai ales, pentru a le furniza aces-
tora un credit mai puţin scump decât descoperirea de cont şi un mecanism mai 
suplu decât scontul pe creanţe individuale. În realitate, este vorba de o varieta-
te de scont care s-ar putea numi scont colectiv. De fapt, în acest sistem, banca 
scontează un bilet la ordin subscris de către cel care ia împrumut în reprezen-
tare a unui anumit număr de creanţe pe care acesta le are asupra clienţilor săi, 
şi ale căror scadenţe sunt la cel mult 10 zile de la emitere. Caracterul sigur al 
acestor creanţe este materializat de facturile emise de furnizor. 

e) Creditul spot sau creditul punctual este un credit pe termen de 1 la 3 
luni consimţit de o bancă clientului său, cu titlu excepţional, pentru a face faţă 
unor nevoi momentane ale acestuia. 

f) Creditul prin semnătură este un angajament care se realizează nu-
mai în cazul întreprinderilor debitoare care au dificultăţi de plată şi constă în 
substituirea creditului acordat acestora prin alt credit faţă de unul sau mai mulţi 
creditori, care se succed într-un proces de circulare a titlurilor de creanţă. 

g) Împrumuturi pe termen mediu şi lung sunt acordate de bănci şi insti-

tuţii specializate, băncile neintervenind decât modest în distribuirea împrumutu-
rilor pe termen lung (10 la 15 ani). 

h) Leasing-ul (sau credit-bail în franceză) reprezintă o tehnică de credit 
profesional care cuprinde un contract de închiriere de echipamente mobile 
şi/sau imobile, însoţit de o promisiune de vânzare în profitul locatarului (celui 
care a închiriat). Această tehnică, la început rezervată echipamentelor industr i-
ale, a fost introdusă în SUA în anul 1950 şi s-a extins şi în Europa. În Franţa, 
de exemplu, primele societăţi specializate în leasing au apărut în anul 1962. 

                                                        
1
 E. Cohen, Dictionnaire de gestion, Editions La Decouvert, Paris, 1994. 
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1.2. Nevoile de finanţare ale IMM 

Orice întreprindere, atât la creare, cât şi în timpul funcţionării are două ti-
puri de nevoi de finanţat: pe de o parte, cele legate de investiţii şi, pe de altă 
parte, cele aferente activităţii operaţionale (aprovizionare, producţie, desface-
re). 

1.2.1. Ciclul de investiţie 

Din punct de vedere economic, investiţia reprezintă crearea, menţinerea 
şi dezvoltarea capitalului de producţie necesar punerii în aplicare a funcţiei de 
producţie prin intermediul ciclului de exploatare.

1
 

Din punct de vedere financiar, investiţia reprezintă o cheltuială (alocare 
de fonduri) importantă, concentrată pe o perioadă relativ scurtă, care va gene-
ra fluxuri monetare în cursul mai multor exerciţii ulterioare. Surplusul monetar 
generat prin vânzarea bunurilor şi serviciilor la producerea cărora aceasta a 
contribuit (pe parcursul mai multor cicluri de exploatare succesive) trebuie să 
permită întreprinderii recuperarea treptată, a monedei investită iniţial, precum 
şi a părţii care trebuie să fie afectată reînnoirii sau creşterii capitalului de pro-
ducţie iniţial. 

Este deci evident faptul că acumularea capitalului de producţie depinde 
de surplusul monetar degajat prin operaţiile de exploatare şi, invers, volumul 
surplusului monetar depinde de condiţiile de acumulare a capitalului. 

În orice IMM, se investeşte la creare, dar şi în fiecare an pentru a-i asigu-
ra supravieţuirea (reînnoirea şi adaptarea echipamentelor) şi dezvoltarea (mă-
rirea de capacitate). 

a) Investiţiile materiale (sau corporale) constau în achiziaţia unui ansam-
blu de bunuri destinate să rămână în firmă pentru o perioadă lungă (terenuri, 
clădiri, echipamente, instalaţii etc.), înscrise în activul bilanţului (cu excepţia 
investiţiilor finanţate prin leasing) şi răspund unor obiective variate, printre care: 

 crearea capacităţii de producţie, în funcţie de piaţa (cererea) prevăzu-
tă cu ocazia constituirii întreprinderii (constituirea potenţialului de pro-
ducţie sau a capitalului economic); 

 menţinerea capacităţii de producţie prin reînnoirea activelor fixe la ex-
pirarea duratei de viaţă economice

*)
 (investiţii de înlocuire sau reînnoi-

re); 

                                                        
1 
P. Conso, La gestion financière de l‟entreprise, Dunod, Paris, 1989. 

*)
 Durata de viaţă economică depinde, pe de o pate, de durata de viaţă fizică a activului 
şi, pe de altă parte, de obiective economice şi strategice. În perioada de mutaţii ra-
pide şi profunde pe care le cunosc, în prezent, unele sectoare industriale, durata de 
viaţă economică a investiţiilor şi, în consecinţă, durata ciclului financiar corespondent, 
devin incerte. Ciclul de investiţie este, adesea, întrerupt prin cesiunea sau scoaterea 
din funcţiune a activelor înaintea expirării duratei de viaţă fizică a acestora. 
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 mărirea capacităţii pentru asigurarea dezvoltării (investiţii de capacita-
te); 

 orientarea către activităţi noi, sub formă de produse sau de procedee, 
prin investiţii de modernizare (inovare sau adaptare); 

 realizarea de câştiguri de productivitate în scopul reducerii costurilor, 
măririi marjelor şi îmbunătăţirii competitivităţii prin investiţii de produc-
tivitate (mecanizare, automatizare, informatizare). 

Trebuie, însă, menţionat că diversele categorii de investiţii nu sunt dis-
juncte. În acest sens, investiţiile de înlocuire includ, adesea, şi investiţii de mo-
dernizare prin reînnoirea echipamentelor, utilajelor etc. De asemenea, în unele 
cazuri investiţiile de înlocuire, de capacitate şi de productivitate sunt comple-
mentare, IMM trebuind simultan, să menţină capacitatea de producţie pentru 
unele activităţi, s-o mărească pentru produsele în expansiune şi să caute redu-
cerea costurilor sale.  

Acestor investiţii materiale, a căror orientare este dată de considerente 
de producţie şi productivitate, li se adaugă, uneori, şi alte investiţii a căror ren-
tabilitate este indirectă, printre care: 

 investiţiile reglementate, (impuse de legislaţie) cum sunt, de exemplu, 
echipamentele de siguranţă, dispozitivele şi instalaţiile contra poluării 
mediului etc.; 

 investiţiile sociale care condiţionează climatul de lucru şi participă la 
performanţa întreprinderii; 

 investiţiile de prestigiu care vizează crearea sau dezvoltarea imaginii 
publice a întreprinderii (sediu social, promovare etc.); 

b) Investiţiile nemateriale (sau necorporale) sunt investiţii de natură inte-
lectuală şi au ca obiective principale achiziţia de cunoştinţe şi competenţe pre-
cum şi adaptarea personalului (nivel şi tip de calificare). Printre principalele ca-
tegorii de investiţii necorporale se pot menţiona: 

 cheltuielile de cercetare şi de dezvoltare sunt investiţii orientate către 
produs, tehnici sau tehnologii; 

 cheltuielile cu formarea constituie investiţii orientate către personal şi 
nivelul de calificare a acestuia; 

 cheltuielile de marketing (studii de piaţă şi acţiuni comerciale) repre-
zintă investiţii orientate către piaţă (cerere); 

 investiţiile în sistemele – expert (soft-uri) orientate către utilizarea in-
formaticii etc. 

Investiţiile necorporale sunt complementare celor materiale, pe care le 
preced, le acompaniază sau le urmează. Astfel, de exemplu, investiţiile în cer-
cetare le precedă pe cele materiale când au ca rezultat ameliorarea sau adap-
tarea unor tehnologii sau produse, precum şi descoperirea unor procedee, ma-
teriale, produse noi; investiţiile în formare acompaniază, în principiu, investiţiile 
materiale cărora le permit o utilizare mai eficace prin adaptarea calificărilor ce-
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lor care le utilizează; investiţiile în sisteme – expert sunt o continuare a investi-
ţiilor realizate prin achiziţionarea echipamentelor informatice şi, identic, investi-
ţiile în acţiuni comerciale se continuă şi după punerea în fabricare a produsului. 

Investiţiile necesită alocare, ridicată şi durabilă, de fonduri. Capitalurile 
astfel utilizate sunt imobilizate, adică indisponibile pentru o perioadă lungă de 
timp. Aceste capitaluri nu vor fi recuperate decât, treptat, pe baza amortizărilor 
practicate şi a autofinanţării degajate în fiecare an sau cu ocazia încetării acti-
vităţii la finanţarea căreia au servit, prin valorificarea (vânzarea) activelor co-
respondente.  

1.2.2. Ciclul de exploatare 

Prin noţiunea de „ciclu de exploatare” este desemnată durata care sepa-
ră achiziţia factorilor de producţie (materii prime, materiale, servicii, forţă de 
muncă etc.) de încasarea preţului de vânzare a produselor corespondente (în-
casarea mărfurilor vândute sau a produselor finite livrate). Cu cât acest ciclu 
este mai lung, cu atât decalajul în timp între plăţile (cheltuielile) pe care le ne-
cesită şi încasările (veniturile) ulterioare pe care le permite este mai important, 
ceea ce antrenează nevoi mărite de capitaluri. 

În IMM comerciale, fazele ciclului de exploatare sunt în număr redus: 
cumpărare şi stocare a mărfurilor în vederea revânzării acestora în aceeaşi 
stare.  

În schimb, în IMM industriale, durata ciclul de exploatare este, în gene-
ral, mai lungă şi depinde de sectorul de activitate al IMM. Ciclul de exploatare 
cuprinde, practic, trei faze succesive, şi anume: aprovizionarea – achiziţia bu-
nurilor şi a serviciilor necesare procesului de producţie; producţia – transfor-
marea bunurilor şi serviciilor; comercializarea – vânzarea produselor finite.  

Acest proces trebuie să funcţioneze în manieră continuă pentru asigura-
rea utilizării optime a mijloacelor puse în aplicare (munca şi capitalul). Dar flu-
xurile fizice de intrare (aprovizionările) şi cele de ieşire (vânzările) intervin în 
manieră discontinuă, astfel încât pentru funcţionarea continuă a IMM este ne-
cesară deţinerea de stocuri (materii prime, produse în curs de executare şi 
produse finite).  

Reţelei fluxurilor reale – articulată pe existenţa celor trei categorii de sto-
curi fizice – îi corespunde o reţea de fluxuri financiare, articulată, în principal, 
pe două categorii de bunuri financiare, şi anume: creanţele şi datoriile. 

În general, datoriile apar în faza de aprovizionare sub forma creditului 
„furnizori”. Decalajul de plată care îi corespunde diminuează timpul în cursul 
căruia IMM trebuie să-şi refacă stocurile de materii prime şi materiale, adică să 
le asigure finanţarea. Pe durata ciclului de producţie, produsele în curs de 
transformare constituie un stoc a cărui evaluare cuprinde, pe lângă materii pri-
me utilizate, munca şi alte materiale încorporate. Cu excepţia aconturilor sau 
avansurilor plătite de către clienţi (adică anticiparea unei părţi a reglementării 
creditului acordat clienţilor), IMM asigură cheltuielile financiare ale fazei de 
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producţie. Faza de comercializare cuprinde realizarea vânzării (livrarea, even-
tuală, urmată de facturare) şi o fază financiară care corespunde creditului 
acordat clienţilor (creanţe clienţi). 

Cedarea creanţelor (scont comercial) unor intermediari financiari – bănci 
sau societăţi de factoring – permite diminuarea duratei de imobilizare a fonduri-
lor de către IMM şi reluarea ciclului. 

O schemă simplificată a evoluţiei stocurilor de active fizice şi financiare 
în cursul derulării ciclului de exploatare este redată în figura nr. 1.1. 

 

Figura nr. 1.1. Necesarul de finanţare a ciclului de exploatare 
 

 
 
În general, nevoile de finanţare a activităţii operaţionale depind de: lun-

gimea ciclului de exploatare, care, la rândul său, este dependentă de durata de 
stocare, de cea a procesului de fabricare şi de durata creditului acordat clienţi-
lor; durata creditelor obţinute de la furnizori; evoluţia altor cheltuieli referitoare 
la activitatea operaţională (TVA, salarii, cotizaţii sociale etc.). Pe parcursul 
acestei durate, IMM angajează cheltuieli a căror sumă este, parţial, compensa-
tă prin diversele credite obţinute (credite furnizori, credite ale organismelor so-
ciale, ale statului etc.). Astfel, exploatarea unei IMM generează nevoi de finan-
ţare permanentă a activelor de exploatare (în principal, stocuri şi creanţe cli-
enţi) parţial compensate prin resursele de finanţare stabile furnizate de datoriile 
din exploatare (în principal, credite furnizori). Dacă duratele de stocaj şi terme-
nele de reglementare rămân constante, nevoile de finanţare a exploatării evo-
luează direct proporţional cu activitatea. 

În mod practic, nevoile de finanţare a exploatării (sau nevoia în fond de 
rulment) rezultă din diferenţa dintre necesarul de acoperit şi resursele degajate 
şi are caracterul unei investiţii. 
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I. Aprovizionarea 

În general, multiplicarea numărului de furnizori conduce la evitarea apari-
ţiei unei legături de dependenţă prea puternice faţă de aceştia. Selectarea fur-
nizorilor se efectuează după parametrii fundamentali, cum sunt: tarifele, terme-
nele de livrare, modalităţile de livrare, condiţiile de reglementare, capacitatea 
de producţie pentru a face faţă cererii, calitatea produselor etc.  

Printre cumpărări, se disting cele care sunt stocate (materii prime, mate-
riale, mărfuri etc.) şi cele al căror consum este imediat (apă, energie etc.). 

Cumpărările – la preţ de achiziţie, deci, inclusiv toate taxele – pot fi re-
glementate în numerar (pe loc) sau cu credit (termen de plată). În primul caz, 
contravaloarea acestora va diminua un cont de trezorerie (casa sau banca), iar 
în cel de-al doilea, în contul furnizori figurează datoria pe care IMM o are faţă 
de aceştia (conform valorii facturilor emise).  

TVA este o taxă pe cifra de afaceri suportată de consumatorul final (me-
canismul său va fi abordat în cadrul operaţiilor de vânzare). Astfel, TVA (cu-
prinsă în preţul de cumpărare) facturată IMM de către furnizorii săi nu constitu-
ie o cheltuială pentru aceasta, ci reprezintă o creanţă a IMM asupra bugetului 
de stat şi figurează într-un cont distinct (TVA deductibilă). TVA este o taxă re-
cuperabilă. 

Dacă IMM are relaţii comerciale cu furnizori străini, mărfurile importate 
suportă, în plus, cheltuieli de vamă, care vor mări costul de cumpărare al măr-
furilor. 

Alte activităţi ale IMM sunt generatoare de taxe speciale. IMM este su-
pusă la impozite pentru că există. Cele mai importante sunt: taxa profesională 
– un impozit direct local datorat în fiecare an de persoanele fizice sau juridice 
care exercită, în mod obişnuit, o activitate profesională nesalariată; taxa pe ve-
hicule aparţinând societăţilor; taxele funciare datorate de proprietarii de bunuri 
imobiliare etc. 

Aceste diverse impozite şi taxe sunt considerate ca şi cheltuieli de ex-
ploatare. Modul de reglementare a operaţiilor de aprovizionare este decis cu 
ocazia negocierii comerciale. Cumpărătorul şi vânzătorul se pot înţelege asu-
pra plăţii pe loc (în numerar sau cu cec) sau cu credit. 

a) În situaţia reglementării în numerar (pe loc) fluxul fizic şi cel monetar 
sunt concomitente. Instrumentele de trezorerie utilizate sunt: numerarul, cecuri-
le, viramentele bancare sau poştale.  

Pentru a-i incita pe clienţi să plătească într-un termen scurt, întreprinderi-
le au instituit practica scontului pentru reglementarea la livrare. Scontul repre-
zintă o bonificaţie acordată pe o creanţă la termen reglementată înainte de 
scadenţa sa normală. 

Scontul are drept cauză nu schimbul de mărfuri, ci reglementarea antici-
pată depinzând de situaţia de trezorerie. Din punct de vedere contabil, scontul 
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nu modifică costul de cumpărare, ci aparţine funcţiei financiare (pentru cumpă-
rător, scontul, figurează în produse financiare). 

Întreprinderea poate opta pentru o plată anticipată în scopul de a benef i-
cia de scont (de exemplu, scont de 2% în caz de reglementare în 10 zile). În 
această situaţie, întreprinderea face un efort de trezorerie, remunerat, însă, 
printr-o diminuare a sumei de reglementat. 

b) Plata cu credit conduce la un decalaj în timp semnificativ între data de 
recepţie a mărfurilor sau a facturii şi data de încasare efectivă a fondurilor bă-
neşti. Aceste termene de plată între parteneri comerciali constituie creditul 
interîntreprinderi. 

Creditul interîntreprinderi este o tehnică de gestiune de trezorerie a fir-
melor. De fapt, acesta creează relaţii de ordin financiar între societăţi nefinan-
ciare, ceea ce este contrar logicii. 

 

II. Vânzarea 

Într-o economie de piaţă, funcţia primordială a întreprinderii este de a 
vinde produsele – pe care fie le-a fabricat, fie le-a cumpărat – sau serviciile pe 
care le propune. Obiectivul urmărit de IMM este realizarea de profit şi deci a 
unei anumite cifre de afaceri. 

Reglementarea contabilă reţine o concepţie restrictivă a cifrei de afaceri 
(CA): vânzările de mărfuri şi producţia vândută de bunuri şi servicii, adică suma 
afacerilor realizate cu terţii în exercitarea activităţii normale şi curente a între-
prinderii. 

Această definiţie a CA exclude subvenţiile de exploatare, redevenţele 
pentru brevete sau mărci, produsele obţinute din închirierea de imobile nepro-
fesionale, produsele financiare etc. În acelaşi timp este de notat că administra-
ţia fiscală lărgeşte această noţiune incluzând aici practic toate produsele (cu 
excepţia celor rezultând din operaţii excepţionale). 

 

Mecanismul TVA 

Taxa pe valoarea adăugată (TVA) este în centrul sistemului de taxe pe 
cifra de afaceri (CA) şi intră în categoria impozitelor indirecte. 

TVA este un impozit general pe consum şi se aplică, în principiu, tuturor 
bunurilor şi serviciilor consumate, indiferent de origine (naţională sau străină). 
Această prelevare este, însă, suportată numai de utilizatorul final.  

IMM este numai însărcinată să colecteze această taxă pe CA. Neutralita-
tea acestui impozit pentru IMM este asigurată prin recuperarea TVA care a 
afectat toate cheltuielile sale legate de procesul de fabricare şi de comerciali-
zare. 

Teoretic, TVA nu poate avea o incidenţă asupra trezoreriei IMM decât 
din cauza decalajelor între termenele de reglementare. 
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Mecanismul de TVA prezervă egalitatea concurenţei între diferitele circu-
ite economice. Produsul este grevat de TVA la nivelul consumatorului final su-
ma pe care statul o primeşte fiind fracţionată în plăţi succesive. 

Suma TVA încasată la bugetul statului este independentă de lungimea 
lanţului economic şi va fi egală cu cea plătită de consumatorul final (inclusă în 
preţul de vânzare către consumatorul final). 

Livrările de bunuri şi prestările de servicii provenind dintr-o activitate 
economică efectuată cu titlu oneros de către un agent economic obligat de le-
ge la plata unui impozit sau taxe, sunt supuse la TVA.  

TVA pentru livrările de bunuri este exigibilă cu ocazia (livrării mărfii) eli-
berării acestor bunuri şi nu cu ocazia încasării acestora. Trebuie să se înţelea-
gă prin încasare remiterea materială a cecului, înscrierea viramentului în contul 
bancar al furnizorului, plata la scadenţă a efectului de comerţ etc. 

Data înregistrării contabile a operaţiei, care în general, corespunde cu 
data de facturare, nu coincide, deci, cu data de exigibilitate în materie fiscală 
pentru că plata TVA se poate eşalona în timp. 

Orice operaţie între agenţi economici obligaţi de lege la plata unei taxe 
are la bază întocmirea unei facturi care comportă menţiuni obligatorii privind 
schimbul realizat între părţi. Acest document scris este esenţial în mecanisme-
le TVA deoarece materializează realizarea „faptului generator” şi declanşează 
astfel exigibilitatea şi dreptul la deducere.  

La fiecare sfârşit de lună, IMM trebuie să întocmească o declaraţie de 
TVA şi s-o adreseze trezoreriei publice (de stat). Această declaraţie pune în 
evidenţă TVA exigibilă asupra afacerilor realizate în cursul lunii şi TVA deducti-
bilă. Soldul constituie suma netă de restituit la trezoreria statului. 

În unele cazuri (achiziţii de imobilizări, activitate ciclică etc.), se poate 
ajunge ca, la finele unei luni, IMM să dispună de o sumă de TVA deductibilă 
superioară sumei TVA colectată pe afacerile lunii. Rezultă din aceasta un „cre-
dit” de TVA care se adaugă TVA deductibilă a lunii următoare. În unele condiţii, 
IMM poate utiliza dreptul său la rambursarea creditelor de TVA pe lângă adm i-
nistraţia fiscală. 

Din punct de vedere juridic, vânzarea este o convenţie prin care o per-
soană se obligă să livreze un lucru şi cealaltă să-l plătească. Vânzarea este un 
contract care operează transferul de proprietate a unui bun, imobiliar sau mobi-
liar, contra plată.  

Procesul de vânzare este iniţiat prin emiterea unei comenzi (fie la iniţiati-
va vânzătorului, fie la cea a cumpărătorului), ce constată întâlnirea dintre oferta 
vânzătorului şi acceptarea cumpărătorului. Din acest moment există schimb de 
consimţăminte (acord asupra preţului şi asupra obiectului schimbului) şi forma-
rea contractului de vânzare. Începând din acest moment, cumpărătorul este 
obligat să accepte marfa şi să-i regleze preţul.  

În final, îmbinarea obligaţiilor juridice, fiscale şi contabile fac obligatorie 
emiterea unei facturi. Factura este un document comercial care descrie terme-
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nii generali ai tranzacţiei dintre părţi şi este redactată cu ocazia executării con-
tractului. Factura constituie, astfel, documentul justificativ privilegiat permiţând 
sesizarea operaţiei în contabilitatea firmelor. 

1.3. Surse de finanţare a activităţii IMM 

Este cunoscut faptul că orice întreprindere are nevoi permanente de f i-
nanţare pentru realizarea investiţiilor şi desfăşurarea activităţii curente. Res-
pectarea regulilor echilibrului financiar impune ca activul imobilizat şi fondul de 
rulment

*)
 să fie finanţate prin resurse stabile. Mai exact, orice imobilizare (in-

vestiţie) trebuie să fie finanţată prin capitaluri (resurse) care rămân la dispoziţia 
firmei o perioadă cel puţin egală cu durata de viaţă a acesteia. În plus, în timp 
ce eligibilitatea datoriilor este, întotdeauna, certă, lichiditatea activelor circulan-
te este mai aleatoare (fiind supusă unor evenimente sau incidente legate, în 
special, de nevânzarea produselor din stocuri, întârzierile sau lipsa reglemen-
tărilor clienţilor etc.), ceea ce face necesară existenţa unui fond de rulment 
(marjă de siguranţă financiară) pentru asigurarea solvabilităţii întreprinderii. 

În ceea ce priveşte finanţarea activităţii curente, o parte a acesteia este 
asigurată prin resurse stabile, aşa cum s-a menţionat anterior, iar pentru cele-
lalte nevoi operaţionale se recurge la datorii (credite) pe termen scurt tempora-
re sau reînnoibile (credite furnizori, scontarea bancară a efectelor de comerţ, 
credite de trezorerie, factoring etc.). 

 1.3.1. Finanţarea investiţiilor IMM 

Finanţarea investiţiilor se realizează, în general, prin complementarita-
tea unor resurse stabile interne şi externe.  

Resursele stabile disponibile pentru realizarea investiţiilor provin, pe de 
o parte, din capitalurile proprii, furnizate de asociaţi (capitalul social) sau 
acumulate de întreprindere (autofinanţare) şi, pe de altă parte, din capitalurile 
atrase de la diferiţi furnizori de fonduri. 

1.3.1.1. Fondurile proprii 

 Fondurile proprii ale IMM constituie unul din elementele determinante 

ale investiţiilor acesteia, îndeplinind rolul de multiplicator al resurselor stabile 
necesare acoperirii nevoilor de finanţare. Structura acestora este prezentată, 
schematic, în figura 1.2.  

                                                        
*)
 Fondul de rulment (FR) reprezintă suma de bani necesară pentru funcţionarea firmei 
în timpul de aşteptare a încasării creanţelor sale. Din punct de vedere financiar, FR 
reprezintă partea capitalurilor permanente (capitaluri proprii plus datorii pe termen 
mediu şi lung) afectată finanţării activului circulant sau diferenţa dintre activele circu-
lante şi datoriile (obligaţiile de plată) pe termen scurt, în funcţie de modul de calcul. 
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Figura nr. 1.2. Structura fondurilor proprii ale IMM 
 

 
 

Capitalul (sau patrimoniul social) reprezintă contribuţia asociaţiilor sau a 
acţionarilor la constituirea resurselor stabile ale firmei. Rolul său constă în 
asumarea riscului de întreprindere, mai ales, cu ocazia creării acesteia, aportu-
rile asociaţiilor fiind numite şi capitaluri cu risc

1
. 

Din punct de vedere juridic, capitalul (sau patrimoniul social) are două 
funcţii recunoscute. În primul rând, defineşte condiţiile de exercitare a puterii 
asociaţiilor (sau acţionarilor), precum şi a dreptului acestora asupra rezultatelor 
(proporţional cu aportul fiecăruia). În al doilea rând, serveşte drept garanţie 
creditorilor, acesta neputând fi rambursat decât în caz de lichidare a firmei. 

Dat fiind rolul împortant al capitalului, constituirea, mărirea şi reducerea 
sa sunt supuse unui formalism riguros.  

Capitalul trebuie să fie considerat în funcţie de două mari tipuri de socie-
tăţi: societăţile de persoane şi societăţile de capitaluri

2
. 

În societăţile de persoane, competenţa fiecăruia din asociaţi este primor-
dială, cu atât mai mult cu cât responsabilitatea acestora este nelimitată şi soli-
dară. Responsabilitatea nelimitată semnifică că asociaţii pot fi urmăriţi pe cale 
judiciară pe totalitatea patrimoniului lor, dacă societatea nu este capabilă să 
facă faţă datoriilor sale la scadenţă. Responsabilitatea solidară semnifică că 
fiecare din asociaţi este responsabil al pasivului social, nu numai pentru partea 
sa, ci şi pentru cea a celorlalţi asociaţi. În societăţile de capitaluri, accentul este 
pus pe capitalurile aduse ca aport de către fiecare din asociaţi (SARL) sau ac-
ţionari (SA). De fapt, responsabilitatea asociatului sau acţionarului este limitată 
la suma aportului său, astfel încât nu suportă pierderile sociale decât proporţi-
onal cu aportul său. Aceasta este raţiunea pentru care legislaţia impune res-
pectarea condiţiilor de capital minim. 

Acţionarul sau asociatul este creditor al societăţii în care a investit şi aş-
teaptă încasarea dividendului (renumerare proporţională cu suma capitalului 
investit). 

                                                        
1 
B. Esnault, C. Hoaran, Comptabilité financière, PUF, Paris, 1994, p. 240. 

2
  Legea nr. 31/ 1990 privind societăţile comerciale, republicată în M.O. nr. 32/ 
29.01.1998, cu modificările şi completările ulterioare. 
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Dividendele sunt beneficiile ce se cuvin unei persoane în virtutea dreptu-
lui său de proprietate asupra acţiunilor sau părţilor sociale. Realizarea de be-
neficii poate fi stabilită, însă, numai la sfârşitul exerciţiului financiar – prin în-
tocmirea bilanţului şi a contului de profit şi pierderi. Legea prevede că dividen-
dele se pot încasa la sfârşitul anului sau la începutul anului ulterior celui în care 
s-au realizat beneficii. Dreptul la dividende se naşte ca drept de creanţă a aso-
ciaţiilor sau acţionarilor asupra întreprinderii, în momentul stabilirii de către 
adunarea generală a dividendelor cuvenite acestora. Dar suma lor depinde de 
rezultatul obţinut de IMM, precum şi de politica sa de afectare a acestuia şi, în 
consecinţă, are un caracter aleator.  

Ameliorarea capitalurilor proprii necesită, în general, o creditare supli-
mentară care se efectuează prin mărirea de capital. 

Dar orice mărire a numărului de acţiuni sau părţi sociale are un efect de 
diluţie asupra capitalului, rezultatului şi controlului întreprinderii. Mărirea de ca-
pital poate lua forme diverse: aportul în numerar, constituie o operaţie de finan-
ţare directă, procurând lichidităţi întreprinderii; aportul în natură constituie o 
operaţie indirectă de finanţare, bunurile aduse ca aport mărind activul sau capi-
talul economic; conversie de creanţe: conversia de creanţe nu creează un flux 
financiar şi are ca efect modificarea structurii finanţării întreprinderii, transfor-
mând o datorie exigibilă ajunsă la scadenţă în capital neexigibil, creditorul de-
venind un acţionar; prin încorporarea de rezerve, mărirea de capital nu este 
decât o modalitate juridică de afectare a autofinanţării şi nu are incidenţă asu-
pra structurii financiare.  

Capitalul este un mijloc de finanţare care contribuie la crearea întreprin-
derii, îi conferă personalitate juridică şi constituie suportul organizării puterii. De 
aceea, este dificil de admis că poate constitui o alternativă de finanţare a între-
prinderilor. Capitalul trebuie să acompanieze celelalte moduri de finanţare de 
fiecare dată când autofinanţarea nu este suficientă pentru a acoperi totalitatea 
nevoilor de capitaluri pe termen lung ale întreprinderilor. Rolul său este de ne-
înlocuit în măsura în care activitatea de întreprindere rămâne o activitate supu-
să riscului de activitate economică. De fapt, activitatea de întreprindere 

comportă un pariu care poate pune în pericol capitalul şi poate suprima locurile 
de muncă. Dezbaterea politică a puterilor publice se învârteşte, de altfel, în ju-
rul ordinei priorităţilor în risc.  

Utilitatea capitalului apare pe termen lung atunci când prin operaţii suc-
cesive sau printr-o creştere continuă întreprinderea şi-a modificat nivelul său 
de risc global. Capitalul apare atunci ca o ajustare a angajamentului acţionari-
lor în ceea ce priveşte terţii. Teoria financiară modernă susţine că bogăţia acţi-
onarilor este atunci modificată. Sancţiunea impusă de piaţă se explică uşor, în 
funcţie de nivelul de risc care se ataşează deţinerii acestui capital. În ţările eu-
ropene, sub efectele crizei economice, s-a dezvoltat o veritabilă economie de 
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îndatorare
1
, care a contribuit la diminuarea autonomiei financiare a întreprinde-

rilor sau, cel puţin, la mărirea dependenţei acestora în ceea ce priveşte siste-
mul bancar. 

 Aceste câteva remarci pun în evidenţă caracterul suplimentar – se mai 
spune şi rezidual pe care l-au avut capitalurile proprii în calitate de mijloc de 
finanţare într-un univers inflaţionist şi fiscal defavorabil acestora. Trebuie să se 
adauge că în perioadă de inflaţie nu este deloc oportună mărirea angajamentu-
lui acţionarilor. Remunerarea lor este fiscal defavorizată şi menţinerea puterii 
de cumpărare a capitalului, prin intermediul procedurii amortizării activelor pe 
care el a servit a le finanţa, este incertă. Capitalul este un mod de finanţare 
oneros. Costul capitalurilor proprii, înainte de impozite, este întotdeauna mult 
superior costului îndatorării. 

1.3.1.2. Autofinanţarea 

Activitatea desfăşurată de IMM trebuie să genereze beneficii care, din 
punct de vedere financiar, constituie un surplus monetar care va mări resursele 
întreprinderii. 

Menţinerea beneficiilor în întreprindere contribuie la consolidarea fondu-
rilor proprii ale acesteia. În acelaşi timp, însă, întreprinderea trebuie să răspun-
dă aşteptărilor acţionarilor sau asociaţilor săi care speră un venit. Politica de 
distribuire de dividende este, de fapt, un compromis între necesitatea autofi-
nanţării şi remunerarea capitalului investit. De altfel, afectarea rezultatului net 
al exerciţiului face obiectul deciziei adunării generale anuale. 

O fracţie a beneficiilor nedistribuite este virată într-un cont de rezerve 
pentru a forma resursele durabile ale întreprinderii. În ipoteza unui exerciţiu 
deficitar, pierderile constatate sunt în general înscrise în debitul contului „Re-
zultat reportat”, al cărui sold debitor apare cu semn negativ în capitalurile pro-
prii. 

 

A. Mecanismul autofinanţării (A) 

Deşi A este măsurată periodic, cu ocazia întocmirii documentelor conta-
bile de sinteză, surplusul monetar se formează în mod continuu în întreprinde-
re. Această caracteristică este opusă finanţărilor externe permanente care sunt 
punctuale (discontinue) şi induc, aproape imediat, o variaţie a lichidităţilor. 

Autofinanţarea reprezintă surplusul monetar conservat de firmă după dis-
tribuirea dividendelor. Calculul A se poate efectua, simplu, deci plecând de la 
surplusul monetar înainte de distribuirea beneficiului, numit şi marjă brută de 
autofinanţare (MBA).

*)
  

                                                        
1 
P. Conso, La gestion financière de l‟entreprise, Dunod, Paris, 1989. 

*) 
Termenul de MBA este adoptat mai mult de analiştii financiari în timp ce în contabili-
tate este utilizat termenul de “capacitate de autofinanţare”. 
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MBA este definită, de unii autori
1
, ca fiind surplusul monetar înainte de 

distribuirea beneficiului. De fapt, aşa cum se va vedea în continuare, nu există 
identitate perfectă între MBA şi surplusul monetar.  

 

a. Elementele surplusului monetar 

Articularea între contul de rezultat şi bilanţ conduce la punerea în eviden-
ţă a două tipuri de operaţii care concură la formarea rezultatului: operaţiile ex-
terne care corespund schimburilor întreprinderii cu terţii şi operaţiile interne 
(amortizările şi provizioanele), care au ca scop corijarea evaluării patrimoniului 
la închiderea exerciţiului. 

Operaţiile externe se bazează pe fluxuri reale şi sunt constatate în mod 
continuu pe toată durata exerciţiului, în timp ce, operaţiile interne rezultă din 
calcule efectuate în momentul inventarului, şi nu reprezintă contravaloarea 
unui flux real. Este deci evident că numai operaţiile externe pot genera schim-
buri de monedă între IMM şi ceilalţi agenţi economici, atunci când acestea 
ajung la scadenţă.  

Astfel, surplusul monetar se defineşte, simplu, ca sold al operaţiilor ex-
terne, adică ca sold al elementelor monetare din contul de rezultat. Cu alte cu-
vinte, dacă nu ar exista nici un decalaj între înregistrarea produselor şi cea a 
cheltuielilor pe de o parte, şi încasările şi plăţile corespondente, pe de altă par-
te, surplusul monetar al unui exerciţiu s-ar traduce printr-o variaţie a lichidităţi-
lor de acelaşi semn şi de aceeaşi sumă în cursul acestei perioade. Această 
constatare permite o analogie între surplusul monetar şi conceptul anglo-saxon 
de cash-flow, care îi este foarte apropiat, dar de care totuşi diferă. 

Din cele prezentate, nu trebuie să se înţeleagă că elementele nemoneta-
re ale rezultatului nu au nici o incidenţă asupra formării surplusului monetar. De 
fapt, cheltuielile şi produsele calculate (amortizări şi provizioane), cu câteva 
excepţii numai, vor corija rezultatul impozabil şi, în consecinţă, impozitul şi par-
ticiparea salariaţilor care sunt elemente monetare ale rezultatului. De altfel, di-
minuarea rezultatului net datorată luării în considerare a elementelor nemone-
tare are ca efect reducerea beneficiului distribuibil, astfel că suma dividendelor 
distribuite de IMM poate fi deci sensibil modificată. În consecinţă, impactul 
elementelor nemonetare, deşi indirect, are o importanţă fundamentală în for-
marea surplusului monetar. 

 

b. Elementele MBA 

MBA diferă de surplusul monetar din mai multe cauze. În primul rând, in-
tegrează măririle de stocuri de produse finite şi producţia pe cont propriu. 
Aceste produse (venituri), deşi rezultă din fluxuri reale, nu sunt susceptibile să 
genereze fluxuri de trezorerie, căci nu implică nici un schimb al IMM cu terţii. 

                                                        
1 
P. Conso, op. cit. 
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Totuşi, crearea acestor elemente de activ rezultă din activitatea IMM şi din 
această cauză, se poate considera că sunt autofinanţate. În al doilea rând, ia 
în considerare cheltuielile (sau veniturile) cu (din) provizioanele pentru depre-
cierea activelor circulante. Această deformare a logicii surplusului monetar are 
o dublă justificare:

1
 

 În fond, se poate admite că provizioanele pentru deprecierea activelor 
circulante au un caracter cvasimonetar. Astfel, provizioanele pentru 
deprecierea stocurilor sau pentru deprecierea contului clienţi au ca 
elemente corespondente variaţia stocurilor şi a cifrei de afaceri. 

 În formă, MBA, care figurează în resurse în tabloul de finanţare alături 
de variaţia de fond de rulment, trebuie deci să excludă elementele ca-
re nu au incidenţă asupra fondului de rulment. Cu alte cuvinte, MBA 
poate fi considerată ca un surplus monetar permanent, ceea ce impli-
că tratarea provizioanelor pentru active circulante ca elemente mone-
tare. 

 

c. Calculul MBA 

În practică, calcularea MBA se efectuează plecând de la componentele 
monetare ale contului de rezultat. 

Deoarece, excedentul brut din exploatare (sold intermediar de gestiune) 
reprezintă soldul tuturor operaţiilor de exploatare care au un caracter monetar, 
cu excepţia producţiei stocate şi a producţiei pe cont propriu, pentru măsurarea 
MBA acesta constituie punctul de plecare. 

Dacă nu se ţine cont de cele două excepţii menţionate, a căror importan-
ţă poate fi nesemnificativă în unele cazuri, excedentul brut din exploatare poate 
fi considerat ca surplusul monetar generat de activitatea IMM. Această modali-
tate de calcul a MBA permite punerea în evidenţă a noţiunii de cash-flow brut, 
care reprezintă soldul elementelor monetare curente din contul de rezultat, 
pentru că nu ţine cont nici de produsele şi cheltuielile excepţionale, nici de pre-
levările obligatorii. Această caracteristică facilitează comparaţiile cash-flow-
urilor pe mai multe perioade, în măsura în care evoluţia sa nu este supusă in-
cidenţei unor elemente excepţionale. În plus, faptul că în măsurarea cash-flow-
ului brut nu intră impozitul şi a participarea salariaţilor la rezultate, justifică utili-
zarea acestuia ca indicator de lichiditate în cadrul tabloului de bord lunar. În 
această privinţă, constatarea unor cash-flow-uri brute negative sau nule, con-
stituie un semnal de alarmă pentru că traduce incapacitatea întreprinderii de a 
genera un surplus monetar prin activitatea curentă. 

 
 

 

                                                        
1
 P. Conso, op. cit. 
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d. Diferenţa dintre MBA şi capacitatea de autofinanţare (CAF) 

Capacitatea de autofinanţare definită în sens contabil se sprijină pe o 
apreciere mai strictă a surplusului monetar decât cea reţinută pentru MBA. 

De fapt, în calculul CAF nu se ţine cont de provizioanele pentru depreci-
erea activelor circulante şi de pierderile din operaţiile de schimb nemonetare 
din active şi pasive circulante. Astfel capacitatea de autofinanţare se poate cal-
cula plecând de la MBA, astfel: 

 

MBA + cheltuieli (-venituri) cu (din) provizioanele pentru deprecierea activelor 
circulante + cheltuieli (-venituri) cu (din) provizioanele pentru pierderi din 

schimb pe active şi pasive circulante = CAPACITATEA DE 
AUTOFINANŢARE 

 

CAF rezultă din diferenţa dintre produse încasabile şi cheltuieli plătibile, 
constituind o măsură a potenţialului de finanţare internă a IMM. CAF are două 
destinaţii: plata de dividende şi autofinanţarea (partea conservată în IMM). 
Deci, autofinanţarea reprezintă, de fapt, diferenţa dintre CAF şi dividendele de 
plătit sau care urmează să fie plătite.  

 

e. Politica de distribuire a dividendelor şi autofinanţarea 

Autofinanţarea a fost definită ca fiind surplusul monetar net la dispoziţia 
întreprinderii după distribuirea de dividende, adică fracţia disponibilă din MBA. 

S-a menţionat anterior că distribuirea beneficiilor este supusă unor con-
strângeri legale şi în mod egal, unor constrângeri financiare, în măsura în care 
plata dividendelor privează întreprinderea de o fracţie din finanţarea sa internă.  

Astfel, distribuirea dividendelor presupune, pe de o parte, efectuarea 
unei plăţi şi, pe de altă parte, privarea IMM de o parte a finanţării sale interne. 
Distribuirea de dividende apare, astfel, ca un element al politicii de autofinanţa-
re, deci a politicii de investiţii şi de acumulare a capitalului. Dar, trebuie menţi-
onat că, dacă IMM este angajată într-un proces de dezvoltare, va recurge la 
îndatorare. În acelaşi timp, se constată că distribuirea de dividende antrenează 
o mărire a îndatorării, dacă se doreşte menţinerea aceluiaşi nivel al investiţiilor. 
În această situaţie, se poate afirma, cel puţin teoretic, că întreprinderea se în-
datorează pentru a asigura plata dividendelor. O asemenea atitudine este raţi-
onală din punct de vedere fiscal, deoarece impozitul pe profit este achitat din 
beneficiul net, iar activul fiscal (sau creditul fiscal) permite recuperarea unei 
fracţii în profitul acţionarului. În plus, îndatorarea antrenează o cheltuială fiscal 
deductibilă, în timp ce integrarea rezervelor la capital este supusă impozitării. 
În faţa acestor alternative contradictorii, soluţiile alese, în practică, vor fi com-
promisuri a căror bază va depinde, în funcţie de situaţiile concrete, de rolul ju-
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cat de acţionar: asociat integrat firmei sau terţ care constituie o constrângere 
financiară externă pentru IMM. 

Reţinerea unei fracţii din beneficii pentru finanţarea investiţiilor este con-
siderată, în general, ca o măsură de prudenţă pentru asigurarea unei stabilităţi 
financiare a întreprinderii. Ca orice individ, întreprinderea caută să economi-
sească. În acest sens, distribuirea de dividende apare ca un consum de veni-
turi. În mod frecvent este admis ca raport de distribuire un ratio de 50%, care 
nu va trebui însă să depăşească 2/3 din beneficiul net. Această politică nu are 
un fundament teoretic, cel puţin până în prezent, ci, este vorba, mai curând, de 
o regulă de bun simţ şi de echilibru fondată pe împărţirea câştigului între eco-
nomisire şi venit. În schimb, un argument important în favoarea virării unei părţi 
a beneficiilor într-un cont de rezerve este menţinerea unui raport de îndatorare 
sub un anumit prag. De fapt, pentru menţinerea unei capacităţi de îndatorare a 
IMM, trebuie să se mărească fondurile proprii ale acesteia. 

 Aşa cum se menţiona anterior, autofinanţarea face obiectul mai multor 
definiţii. Astfel, planul contabil francez, de exemplu, propune calcularea autofi-
nanţării diminuând capacitatea de autofinanţare cu suma dividendelor achitate 
în cursul exerciţiului şi nu cu dividendele datorate în numele exerciţiului. 
Această concepţie, potrivit opiniei unor autori

1
, este criticabilă din mai multe 

raţiuni. În primul rând, justificarea potrivit căreia autofinanţarea trebuie să ţină 
cont de fluxurile de trezorerie ale perioadei induse de plata dividendelor pune 
în evidenţă, în realitate, o confuzie între surplus monetar şi variaţia lichidităţilor. 
În al doilea rând, acest mod de calcul se sprijină pe ipoteza, implicită, că total i-
tatea rezultatului net al exerciţiului va fi afectată capitalurilor proprii ale între-
prinderii. 

În fine, atunci când o societate plăteşte în cursul exerciţiului aconturi pe 
dividende, aplicarea modului de determinare a autofinanţării, propusă de planul 
contabil francez antrenează un dezechilibru al tabloului de finanţare.  

Astfel, pare preferabilă reţinerea dividendelor datorate în numele exerci-
ţiului pentru determinarea autofinanţării. 

 

f. Politica de amortizare şi autofinanţare 

S-ar putea crede că amortizarea este impusă întreprinderii. În practică, 
pe lângă faptul că există o marjă de manevră neneglijabilă, amortizarea consti-
tuie partea, de departe, cea mai importantă a autofinanţării, cel puţin în între-
prinderile industriale. Este evident că această alegere nu se poate face în une-
le IMM din domeniul serviciilor sau în unele activităţi comerciale. Autofinanţa-
rea în ultimele două cazuri nu depinde decât de politica de afectare a rezultatu-
lui. 

                                                        
1 
P. Conso, op. cit. 
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Surplusul monetar degajat provine, evident, din marja obţinută de între-
prindere din vânzarea produselor sale, dar acesta este în concurenţă directă 
cu agenţii economici care participă la partajul rezultatului. Acesta este cazul 
mai ales al acţionarilor şi mai accesoriu al salariaţilor prin intermediul cointere-
sării la rezultatele întreprinderii. Surplusul monetar va alimenta procesul de 
creştere rapidă a capitalului economic al IMM.  

Factor de accelerare a creşterii, în detrimentul celor care participă la îm-
părţirea excedentului brut de exploatare, amortizarea accelerată este, în mod 
egal, un factor de siguranţă şi contribuie, bineînţeles, la diminuarea riscului, 
micşorând timpul de expunere a activului economic. De asemenea, permite 
combaterea efectelor eroziunii monetare care loveşte anuitatea de amortizare. 
Din cauza caracterului fix al bazei de amortizare (cel puţin, în absenţă de ree-
valuare a imobilizărilor) amortizarea nu permite combaterea efectelor eroziunii 
monetare. Ecartul care există între durata amortizării şi durata efectivă de utili-
zare a bunurilor este o modalitate evident aproximativă, dar eficace contra in-
flaţiei. Cu cât creşterea este mai rapidă şi durata de viaţă a activelor mai scur-
tă, cu atât IMM poate rezista unui ritm de inflaţie mai ridicat. 

În faza de creştere rapidă a IMM pe o piaţă purtătoare, creşterea autofi-
nanţării, care rezultă dintr-o politică de amortizare accelerată măreşte capacita-
tea de îndatorare. Utilizarea acestei capacităţi va accelera procesul de creşte-
re. Dar nu trebuie să se uite că dacă amortizarea este favorabilă acumulării de 
lichidităţi şi evită plata impozitului, acesta din urmă nu este decât amânat. 
Această amânare nu este menţinută decât dacă ritmul de investiţie nu se dimi-
nuează. 

Rolul amortizării continuă să fie pus în discuţie, mai ales din cauza refu-
zului puterilor publice de a admite reevaluarea „fiscală” a amortizării. Diferite 
metode au fost propuse pentru a evita „sărăcirea” întreprinderii cel puţin pentru 
partea din capitalul său pe care ea o finanţează prin capitaluri proprii într-o pe-
rioadă de inflaţie puternică şi prelungită. Provizioanele reglementate constituite 
în scutire de impozit pentru reînnoirea imobilizărilor sunt instrumentul cel mai 
eficace. Calculate plecând de la situaţia netă contabilă reevaluată în funcţie de 
un indice de preţ, provizioanele reglementate nu se supun modului degresiv. 
Această facilitate oferită întreprinderii este importantă dar ea nu poate să răs-
pundă tuturor situaţiilor. În momentul în care ritmul de creştere se diminuează, 
iar durata de viaţă a imobilizărilor este lungă, anuitatea de amortizare nu poate, 
întotdeauna să asigure reînnoirea capitalului. 

În concluzie, autofinanţarea globală este constituită din beneficiile nedis-
tribuite, şi din amortizări, care, în concepţia lor financiară, reprezintă o parte a 
rezultatului brut afectată reînnoirii imobilizărilor (figura nr. 1.3).  
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Figura nr. 1.3. Repartizarea surplusului monetar 
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Autofinanţarea constituie, deci, o finanţare internă degajată de IMM şi 

utilizabilă pentru finanţarea investiţiilor, rambursarea împrumuturilor primite, 
ameliorarea trezoreriei. 

Autofinanţarea reprezintă, de fapt, surplusul monetar pe care IMM îl poa-
te afecta. Acest surplus monetar are două origini: 

 beneficiile nedistribuite care constituie autofinanţarea netă şi permite 
mărirea fondurilor proprii prin constituirea de rezerve (în afara rezer-
velor legale obligatorii); 

 suma amortizărilor şi previzioanelor, care constituie autofinanţarea de 
menţinere şi permite înlocuirea sau reînnoirea imobilizărilor uzate (fi-
zic sau moral) şi acoperirea riscurilor (deprecierea titlurilor sau a cre-
anţelor, diferenţe de curs valutar etc.). 

Cu alte cuvinte, autofinanţarea globală a IMM prezintă două componen-
te, şi anume: 

 autofinanţarea de menţinere, indispensabilă supravieţuirii IMM; 

 autofinanţarea netă care permite, prin acumulare de capitaluri proprii, 
efectuarea de investiţii şi rambursarea împrumuturilor luate. 

Autofinanţarea constituie o resursă stabilă nerambursabilă care are ur-
mătoarele avantaje: costul de colectare este nul; se reînnoieşte anual (resursă 
periodică); diminuează necesitatea recurgerii la piaţa financiară; măreşte vo-
lumul capitalurilor proprii şi, implicit, măreşte capacitatea de împrumut a IMM. 

Totuşi, autofinanţarea nu poate constitui singura sursă de finanţare a 
IMM, fiind insuficientă, în numeroase cazuri, în raport cu volumul şi ritmul in-
vestiţiilor necesare şi, în unele situaţii, poate antrena nemulţumirea asociaţilor 
(dividende insuficiente). 

În concluzie, autofinanţarea constituie o sursă de finanţare stabilă avan-
tajoasă (prin prisma costurilor de colectare) care este, adesea, privilegiată, mai 
ales, de IMM-uri, dar nu poate reprezenta fundamentul exclusiv al finanţării in-
vestiţiilor. 

Autofinanţarea constituie o sursă de fonduri proprii esenţială (finanţare 
internă), dar nu poate răspunde tuturor nevoilor IMM, mai ales atunci când 
aceasta abordează pieţe noi sau îşi schimbă dimensiunea. 

Consolidarea (creşterea) fondurilor proprii – capitaluri mai rare şi mai ris-
cante, a căror remunerare ar trebui, în mod normal, să fie mai ridicată decât 
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cea a capitalului împrumutate – presupune nu numai anticiparea unui proiect 
durabil în mod economic, ci şi confirmarea, în timp, a viabilităţii acestuia. 

 

B. Semnificaţia şi rolul autofinanţării 

Într-o economie de piaţă funcţia de investiţie, în esenţă, revine de drept 
întreprinderii. Pentru aceasta din urmă, finanţarea unei creşteri compatibilă cu 
obiectivul său de autonomie este în mod necesar condiţionată de nivelul auto-
finanţării sale.  

Dacă autofinanţarea reprezintă, astfel, constrângerea majoră a investiţiei 
şi implicit a dezvoltării întreprinderilor, ea constituie în acelaşi timp soldul unor 
etape ale repartiţiei valorii adăugate între diferiţii parteneri economici (personal, 
stat, creditori şi acţionari).  

Autorităţile publice, în preocuparea lor de asigurare a coerenţei obiecti-
velor diferitelor grupuri sociale, sunt, pe de o parte, beneficiare ale repartiţiei 
valorii adăugate şi, pe de altă parte, organizează condiţiile acestei repartiţii, 
mai ales datorită instrumentului privilegiat pe care-l constituie politica fiscală. 
Rezultă din aceasta un anumit număr de constrângeri pentru întreprinderi (re-
glementarea preţurilor, convenţii colective, cost al creditului, fiscalitate etc.) ca-
re acţionează asupra nivelului autofinanţării şi modifică astfel condiţiile de 
acumulare a capitalului. 

Autofinanţarea joacă, deci, un rol fundamental atât la nivelul întreprinde-
rilor cât şi la cel al economiei naţionale. 

a) La nivelul întreprinderilor şi din punct de vedere strict financiar, autofi-
nanţarea are o serie de avantaje. În primul rând, este o finanţare internă dispo-
nibilă pentru investiţie atât în vederea menţinerii capitalului economic cât şi 
pentru asigurarea creşterii întreprinderilor. În al doilea rând, este un garant al 
rambursării împrumuturilor luate, şi deci un element esenţial al capacităţii de 
îndatorare a întreprinderilor. În aceste două sensuri, autofinanţarea este un 
motor al creşterii întreprinderilor. Ambiguitatea sa rămâne totuşi mare căci, da-
că este vorba, în mod incontestabil, de un mijloc de finanţare, totuşi ea nu mă-
soară direct o îmbogăţire a întreprinderilor. Căutarea unei autofinanţări înalte 
rezultă dintr-un veritabil instinct de conservare al întreprinderii, a cărei politică 
financiară are ca obiectiv esenţial menţinerea autonomiei. În fine, autofinanţa-
rea permite întreprinderii un nivel de îndatorare mai redus. Ea nu antrenează 
nici o cheltuială de dobândă şi de rambursare, şi scuteşte, de asemenea, de 
cheltuieli importante consecutive operaţiilor financiare. Aceasta nu trebuie, în 
acelaşi timp, să antreneze întreprinderile la o anumită neglijenţă în afectarea 
sa, mai ales, la nivelul alegerii investiţiilor. De fapt, autofinanţarea are un cost 
în dobândă pentru că sumele disponibile ar fi putut să fie plasate în exterior în 
utilizări lucrative, şi ea are un cost în capital căci descurajează economisirea 
acţionarilor prin diminuarea dividendelor. 
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Autofinanţarea este în general insuficientă pentru acoperirea tuturor ne-
voilor de fonduri ale întreprinderilor. Dacă întreprinderea nu face apel la eco-
nomisirea exterioară, ea poate fi condusă să etaleze cheltuielile sale pe o peri-
oadă prea lungă sau să aleagă investiţii de talie modestă. În ambele cazuri, 
investiţia poate pierde o mare parte din eficacitatea sa.  

b) La nivel economic global, autofinanţarea face obiectul a intense con-
troverse, cu caracter uneori politic. I se reproşează că diminuează, în manieră 
sensibilă, mobilitatea capitalului căci menţine economisirea într-un sector al 
economiei. Este „acuzată”, de aseme-nea, de modificarea condiţiilor de partaj 
ale venitului în detrimentul consumatorilor, lucrătorilor sau acţionarilor.  

Această dezbatere depăşeşte cadrul problemelor financiare. Autofinanţa-
rea este un fenomen general şi foarte important în toate societăţile industriale, 
ea acoperă partea esenţială a formării capitalului brut, în majoritatea economii-
lor occidentale. Partea sa este în acelaşi timp mai mică în Franţa decât în ţările 
anglo-saxone şi unele ţări din Europa occidentală. 

Diferenţele sunt încă mai accentuate dacă se distinge autofinanţarea to-
tală (numită şi brută) de economisirea netă propriu-zisă, adică beneficiile ne-
distribuite, care se desemnează adesea sub termenul de autofinanţare netă 
sau reală. 

1.3.1.3. Îndatorarea 

 Instrumentele de creditare pe termen mediu şi lung pentru finanţarea in-
vestiţiilor sunt foarte diversificate în majoritatea ţărilor membre ale UE. Printre 
acestea pot fi menţionate, cu titlu de exemplu, cele prezentate în continuare. 

 Împrumuturile pe termen lung şi mediu reprezintă o operaţie juridică şi 
financiară, prin intermediul căreia unul sau mai mulţi împrumutători pun la dis-
poziţia împrumutatului capitaluri, în schimbul achitării unei dobânzi (la rata pie-
ţei sau preferenţiale) periodice, calculată asupra capitalului restant datorat şi 
rambursării sumei capitalului împrumutat, prin fracţii succesive sau în totalitate, 
la scadenţă (sfârşitul termenului de rambursare). 

Creditarea pe termen mediu şi lung este efectuată de bănci şi instituţii 
specializate, băncile neintervenind, totuşi, decât modest în distribuirea împru-
muturilor pe termen lung.

1
 

Rambursarea capitalului împrumutat reprezintă o cheltuială de trezorerie, 
în schimb, dobânzile reprezintă cheltuieli deductibile fiscal. 

Avantajele apelării la împrumut sunt următoarele: finanţare, importantă 
ca volum, disponibilă imediat, rambursări etalate în timp, capitaluri disponibile 
pe o perioadă lungă, dobânzi deductibile fiscal etc. 

Inconvenientele sunt legate, în principal, de formalităţi juridice importan-
te, acces mai limitat în cazul IMM etc. 

                                                        
1 
J.-L. Amelon, op. cit. 
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a. Creditele bancare pe termen mediu, în Franţa, de exemplu, sunt de 
două tipuri: 

 credite pe termen mediu mobilizabile, distribuite de bănci care au po-
sibilitatea mobilizării acestora de la organisme specializate; acordul 
de mobilizare este supus unor condiţii care vizează, în special, natura 
bunului finanţat, durata creditului (maximum 7 ani), suma finanţată 
(maximum 70% din valoarea totală a proiectului); organismele care au 
vocaţia de a mobiliza acest tip de finanţare sunt, în principal, Creditul 
Naţional şi CEPME; 

 creditele pe termen mediu nemobilizabile, acordate direct de bănci se 
prezintă sub diferite forme în funcţie de nevoile întreprinderii şi de 
aprecierea riscului de către bănci; cel mai adesea, sunt asigurate de 
pools bancare. 

b. Împrumuturile pe termen lung consimţite de organisme financiare spe-
cializate, cum sunt, de exemplu, în Franţa, Creditul Naţional, CEPME (Credite 
de Echipament pentru IMM), societăţile de dezvoltare regională – SDR – (pen-
tru finanţarea întreprinderilor industriale regionale), Creditul Cooperativ, Credi-
tul Funciar etc. 

Durata împrumuturilor este între 10 şi 15 ani şi, chiar, până la 20 de ani; 
suma acestora nu poate, în principiu, să depăşească 70% din cheltuielile de 
investiţii (exclusiv taxele). 

c. Împrumuturile diverse solicitate diferiţilor parteneri (furnizori, clienţi 
etc.) care au interes să susţină financiar IMM-ul pentru menţinerea perenităţii 
schimburilor lor. De asemenea, asociaţii se pot implica în creditarea întreprin-
derilor prin aport de noi resurse (sub o altă formă decât acţiuni sau părţi socia-
le), sub forma fie a unui avans sau a acordării unui împrumut, fie renunţând să 
primească temporar unele sume (dividende, remunerări de conducere sau de 
administrare etc.). 

Aceste fonduri sunt depuse într-un cont curent de asociaţi, diferit de con-
tul curent al IMM. 

Aceste avansuri în contul curent sunt, bineînţeles, însoţite de o rată de 
dobândă a cărei fixare este dictată de imperativele financiare ale întreprinderii 
şi aşteptările de venit ale asociaţilor. Pentru evitarea abuzurilor, deductibilitatea 
fiscală a dobânzilor este supusă unui anumit număr de reguli. Fondurile puse 
sau lăsate la dispoziţia întreprinderii de către asociaţi, precum şi partea blocată 
a soldului contului curent sunt trecute în bilanţ în rubrica de datorii diverse. 

d. Leasing-ul acoperă un câmp larg de operaţii financiare, fiind o tehnică 
de finanţare integrală a unei investiţii, asigurată prin intermediul unei operaţii 
de închiriere (locaţie) încheiată pentru o durată relativ lungă şi irevocabilă, cu 
posibilitatea de achiziţie dată locatarului. 

În Franţa, de exemplu, leasing-ul este reglementat din anul 1966.  
Leasing-ul asigură o mult mai mare stabilitate unei IMM; situaţia este 

apropiată cu o achiziţie cu credit, grevată de un gaj sau de o ipotecă. 
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Gama bunurilor care poate fi finanţată prin leasing este foarte largă şi 
cuprinde toate bunurile de echipament (material şi utilaj), bunurile imobiliare cu 
utilizare profesională. 

Leasing-ul este, simultan, un procedeu de investiţie şi de finanţare. Ca-
racteristica esenţială a acestui mijloc de finanţare a investiţiilor constă în faptul 
că, societatea de leasing – mobiliar sau imobiliar – care furnizează capitalul 
este proprietara bunului până la expirarea contractului de leasing. Această 
modalitate de finanţare este bine adaptată nevoilor de investiţii ale IMM renta-
bile şi cu creştere rapidă. 

e. Subvenţiile de investiţii sunt fonduri nerambursabile acordate de stat 
sau colectivităţile locale în vederea creării sau achiziţiei de active imobilizate.  

În acelaşi timp, constituie o veritabilă îmbogăţire fără compensare pentru 
întreprinderea beneficiară, în măsura în care nu este prevăzută nici o rambur-
sare. 

Suma este primită sub formă de disponibilităţi în cont. Acest flux financi-
ar este o veritabilă resursă permanentă de finanţare pentru IMM şi poate, deci, 
să fie asimilată fondurilor proprii. Integrarea sa în fondurile proprii se efectuea-
ză prin viramentul, eşalonat în timp, la contul de rezultat, rezultatul exerciţiului 
fiind mărit. Etalarea urmează ritmul de amortizare adoptat pentru imobilizarea 
care a fost achiziţionată datorită subvenţiei. 

În concluzie, determinarea volumului autofinanţării disponibile, politica de 
finanţare a IMM se traduce, în practică, prin determinarea volumului îndatorării 
şi alegerea între diferite tipuri de credite. Elementele esenţiale ale procesului 
de decizie sunt costul finanţării şi capacitatea de rambursare. 

1.3.2. Creditarea activităţii curente 

Finanţarea activităţii curente trebuie să fie asigurată parţial prin resur-
se stabile – adică fondul de rulment care trebuie să acopere o parte a nevoilor 
de finanţare a activităţii curente – şi prin recurgere la datorii (credite) pe termen 
scurt temporare sau reînnoibile – credite furnizori, credite bancare de trezorerie 
(scontul efectelor de comerţ, descoperiri bancare, factoring etc.).  

Principalele surse de care dispune IMM pentru finanţarea activităţii cu-
rente sunt prezentate în continuare. 

1. Disponibilităţile – ansamblul soldurilor debitoare ale conturilor bănci 
şi casă – acoperă noţiunea de lichidităţi şi cuprind toate valorile, care datorită 
naturii lor, sunt imediat convertibile în numerar pentru suma lor nominală.  

2. Creditul furnizori este destinat, în principiu, finanţării stocului pe tim-
pul perioadei în cursul căreia produsele rămân în stoc la clienţi. Creanţa furni-
zorului poate fi materializată sub două forme: factura la scadenţă sau efect de 
comerţ. În ciuda inconvenientelor, avantajele sale au făcut din el o sursă de 
finanţare importantă şi generalizată. 
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Avantaje CREDIT 
FURNIZORI 

Dezavantaje 

 Obţinere facilă (formă 
de credit generalizată); 

 Supleţe de funcţionare 
(lipsa unor formalităţi 
de îndeplinit); 

 Reînnoire (la fiecare 
cumpărare). 

   Cost ridicat (pierdere a sconturi-
lor de reglementare pentru plata 
pe loc); 

 Risc de dependenţă faţă de fur-
nizor; 

 Risc de reducere a creditului 
obţinut în caz de dificultăţi ale 
furnizorului. 

 

 

3. Credite de trezorerie 

a) Descoperirea bancară reprezintă un cont curent debitor pentru care 

IMM va plăti dobânzi, în funcţie de importanţa şi de durata creditului. 
Există mai multe forme de avansuri în cont curent: 

 facilităţi de casă acordate de bănci, în situaţia în care există, uneori, 
decalaje trecătoare, de câteva zile, între încasări şi plăţi, mai ales, cu 
ocazia scadenţelor periodice (salarii, obligaţii sociale, impozite etc.); 

 credite releu pentru nevoi excepţionale, mai ales, în aşteptarea de re-
surse durabile (de exemplu, realizarea unei măriri de capital sau veni-
turi din cesiunea unei imobilizări etc.); 

 credite de campanie pentru finanţarea aprovizionărilor, fabricării sau 
stocurilor de produse finite pe timp de câteva luni, pentru nevoi perio-
dice legate de caracterul sezonier al aprovizionărilor, producţiei sau 
vânzărilor; IMM rambursează creditul din încasările provenind din 
vânzări. 

 

b) Scontarea bancară a efectelor de comerţ 

Procedura de scontare are ca suport efectele de comerţ adică, în prin-

cipal, scrisorile de schimb şi biletele la ordin utilizate ca modalităţi de regle-
mentare. IMM care are nevoie de fonduri transmite băncii, andosându-le, efec-
tele pe care doreşte să le mobilizeze. Banca, în compensarea acestora, credi-
tează contul IMM cu sumele înscrise pe efecte, minus comisioanele pe care 
banca le prelevă pentru a se remunera; banca va fi rambursată de creditul său 
la scadenţa creanţei. Bineînţeles, în caz de neplată a creanţei (de către client), 
banca se adresează IMM furnizoare.  

Posibilităţile de scontare ale unei IMM sunt limitate prin diferite constrân-
geri: nu poate mobiliza decât creanţele comerciale care sunt sub formă de 
efecte de comerţ, plafonul de scont se negociază în funcţie de volumul de acti-
vitate (exprimat în număr de zile de cifra de afaceri), de modurile de reglemen-
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tare a clienţilor, a termenelor, de riscul prezentat de unii clienţi şi de riscul său 
global.  

IMM care deţine creanţe asupra clienţilor săi sub formă de efecte de co-
merţ (trate, bilete de ordin) fie le poate conserva până la scadenţă (în acest 
caz îşi asigură ea însăşi finanţarea creanţelor sale), fie poate să le sconteze pe 
lângă o bancă, caz în care IMM obţine o refinanţare a crenţelor sale care îi fur-
nizează lichidităţi pentru a plăti propriile sale datorii.  

Instrumentele utilizate sunt efecte de comerţ, titluri reprezentative ale 
unei creanţe comerciale exigibilă la o dată determinată. Principalele două tipuri 
sunt trata (sau scrisoarea de schimb) şi biletul la ordin.  

Biletul la ordin are o utilizare mult mai puţin răspândită decât trata.  
Pentru evitarea manipulării unui număr prea mare de trate, scontul tradi-

ţional poate fi înlocuit prin creditul de mobilizare a creanţelor comerciale 
(CMCC). IMM, după facturare la clienţii săi, regrupează toate facturile cu sca-
denţe apropiate şi emite, pentru suma globală, un bilet la ordin care va fi scon-
tat prin banca sa. La scadenţă, clienţii vor reglementa direct prin cec IMM emi-
tentă a biletului la ordin care va rambursa astfel banca sa. 

Efectele de comerţ sunt o sursă de credit bancar prin procedura de scon-
tare. 

Scontul este un procedeu de credit fondat pe remiterea de efecte de co-
merţ la o bancă înaintea scadenţei. 

În România, în anul 1999 numerarul constituia, încă, principalul mijloc de 
plată (peste 60% din plăţile din economia românească se făceau în numerar), 
iar dintre instrumentele de plată fără numerar cel mai utilizat este ordinul de 
plată, urmat de cec şi card (instrument emis în România începând din anul 
1997). În ceea ce priveşte cambia şi biletul la ordin, acestea sunt puţin utilizate. 

1.4. Ciclul de dezvoltare şi finanţarea firmei  

Este cunoscut faptul că firmele parcurg în evoluţia lor anumite etape ale 
ciclului de viaţă care ridică probleme financiare specifice. În funcţie de stadiul 
firmei în ciclul său de viaţă nevoile de finanţare, precum şi disponibilitatea sur-
selor potenţiale de procurare a resurselor variază semnificativ. 

a) În faza de prelansare (seed stage) necesarul de capital (numerar) 
decurge din cerinţele desfăşurării unor activităţi pregătitoare efectuate pentru 
iniţierea unui proiect de întreprindere. Printre acestea, cu titlu de exemplu, se 
pot enumera: conceperea unui proiect economic şi financiar realist (pe baza 
unor studii de piaţă, de fezabilitate etc.) care să servească drept suport pentru 
convingerea diferiţilor parteneri potenţiali (asociaţi, alţi parteneri financiari sau 
comerciali etc.) în vederea obţinerii încrederii şi sprijinului acestora în realiza-
rea proiectului, îndeplinirea formalităţilor legale de constituire a unei firme (ca-
pital individual sau social minim legal, redactarea statutului, a contractului de 
societate, obţinerea avizelor, achitarea taxelor de înmatriculare etc.). 
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În perioada premergătoare declanşării procesului de constituire a unei 
firme, constrângerile financiare sunt legate, în principal, de insuficienţa fonduri-
lor proprii şi de posibilităţile reduse – uneori, chiar, inexistente – de recurgere 
la creditul unor terţe persoane fizice sau juridice. 

b) În stadiul timpuriu de dezvoltare (early stage), adică din momentul 
lansării (start-up) şi până la prima fază de creştere (trecerea de pragul de ren-
tabilitate) orice firmă, în funcţie de natura activităţii şi amploarea afacerii, are 
nevoie de capital de pornire pentru două scopuri bine definite: 

 achiziţionarea activelor fixe (investiţii iniţiale în spaţii, maşini, utilaje 
etc.); 

 asigurarea unei rezerve suficiente de lichidităţi pentru desfăşurarea 
activităţii curente – capitalul circulant necesar pentru acoperirea plăţi-
lor ocazionate de aprovizionarea cu mărfuri şi materii prime, plata sa-
lariilor, credite acordate clienţilor etc. (nevoie în fond de rulment). 

Pentru acoperirea acestor cheltuieli creatorii de IMM dispun de mai multe 
surse potenţiale de finanţare, printre care: 

 aporturile personale ale fondatorilor (economiile familiei şi ale prieteni-
lor); 

 alte persoane asociate proiectului (în calitate de furnizori de fonduri); 

 băncile; 

 instituţiile financiare nebancare;  

 ajutoare, prime şi subvenţii publice (naţionale, regionale sau locale);  

 ajutoare şi credite private (asociaţii specializate, întreprinderi mari) 
etc. 

În stadiul timpuriu de dezvoltare, cheltuielile fiind mai mari decât venituri-
le, IMM se situează sub pragul de rentabilitate şi cumulează toate riscurile ine-
rente unei activităţi noi (încasarea veniturilor este probabilă, în timp ce cheltuie-
lile sunt certe). În plus, firma nu poate oferi nici o garanţie materială (în afara 
bunurilor personale ale întreprinzătorului) celor care ar putea să acorde îm-
prumuturi. 

În acest stadiu, capitalurile provin în întregime de la investitorii care cre-
ditează firma asumându-şi riscuri, în speranţa unei remunerări, amânată, une-
ori, la scadenţe îndepărtate. 

De obicei, în amontele ciclului de creştere, dificultăţile de acces la mij-
loacele de finanţare ating apogeul. 

În stadiul timpuriu de dezvoltare, constrângerea financiară pentru IMM f i-
ind cea a lipsei lichidităţilor (trezoreria), este afectată atât funcţia de producţie 
(deţinerea de active fizice şi financiare pe termen scurt) cât şi capacitatea de 
investiţie (colectarea capitalurilor pe termen lung). În plus, în primii ani de acti-
vitate, chiar o rentabilitate bună nu este, întotdeauna, suficientă pentru obţine-
rea unui surplus monetar (resursă proprie) care să asigure acoperirea necesa-
rului de finanţat, rezultat ca urmare a creşterii volumului de activitate (stocuri, 
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creanţe clienţi). De fapt, acesta este primul moment în care succesul industrial 
şi comercial al IMM depinde de posibilitatea asigurării resurselor necesare 
dezvoltării capacităţii de producţie. Această fază este crucială pentru orice 
IMM, deoarece îşi poate pierde foarte uşor autonomia sau trebuie să-şi frâneze 
dezvoltarea, căci posibilităţile de recurgere la împrumut sunt mici, capitalul 
acumulat fiind încă insuficient pentru a servi de acoperire (garanţie) unor anga-
jamente importante.  

În aceste condiţii, dacă IMM nu poate obţine un volum suficient de bene-
ficii nete, nu va putea depăşi stadiul de dezvoltare în care se află, ceea ce nu 
semnifică, însă, dispariţia sa, ci menţinerea la aceeaşi dimensiune. În această 
fază, politica financiară a firmei este strâns asociată întreprinzătorului (cel care 
animă firma), atitudinea şi mobilurile sale fiind determinante. În funcţie de cura-
jul, nivelul său de agresivitate, puterea de convingere şi de negociere, pe care 
le manifestă, IMM va putea să crească păstrându-şi sau nu autonomia. Dar, 
dacă singurele obiective ale întreprinzătorului sunt căutarea unui venit confor-
tabil şi acumularea unui anumit capital, IMM nu-şi va schimba dimensiunea. 

În opoziţie cu acest tip de gestiune financiară, întreprinzătorul poate cău-
ta realizarea unui câştig din capital, cel mai ridicat posibil, moment în care îşi 
va pierde autonomia sa. În acest caz, strategia întreprinzătorului este fondată 
pe maximizarea valorii întreprinderii pe termen scurt. Această valoare va de-
pinde mai puţin de capitalul acumulat, cât de potenţialul de dezvoltare creat. 
Pe plan tehnic, problema financiară este dominată de menţinerea echilibrului 
financiar pe termen scurt, orizontul previziunii financiare este relativ scurt, iar 
trezoreria este problema fundamentală.  

c) În fazele de expansiune (creştere rapidă şi dezvoltare) nevoia de fi-

nanţare decurge din mărimea volumului de activitate, iar necesarul de resurse 
(fonduri) devine important. 

În perioada de creştere rapidă, IMM este caracterizată printr-un potenţial 
semnificativ de dezvoltare industrială şi comercială, o rentabilitate bună şi un 
anumit volum de capital acumulat. În această situaţie, constrângerea echilibru-
lui financiar se rezolvă prin alegerea unei politici de îndatorare ale cărei efecte 
pozitive se vor reflecta în accelerarea creşterii şi mărirea beneficiului disponibil 
pentru acţionari sau asociaţi. Trezoreria nu mai constituie o problemă.  

Deşi, constrângerea echilibrului financiar se menţine, ea se pune în ter-
meni mai puţin presanţi, deoarece restabilirea echilibrului financiar realizată 
prin îndatorare are ca efect, simultan, accelerarea creşterii capitalului econo-
mic (activul brut) prin investiţii noi şi mărirea beneficiului disponibil (pentru acţi-
onari sau asociaţi şi autofinanţare). 

Dar procesul cumulativ de creştere astfel creat atinge, totuşi, o limită, 
astfel încât plecând de la o anumită dimensiune, efectele penuriei de capital se 
fac din nou resimţite, chiar dacă surplusul monetar este afectat cu prioritate 
creşterii şi nu distribuirii beneficiilor. Devine dificilă colectarea de mijloace pro-
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prii de finanţare suficiente pentru acoperirea nevoilor de investiţii. Această no-
uă etapă nu poate fi depăşită decât prin apelarea la piaţa financiară. 

Pentru asociaţi noua etapă este importantă. Deşi, în mod evident, con-
trolul întreprinderii este menţinut, trebuie să se ţină cont de sancţiunea perma-
nentă a pieţei. Noii acţionari, în general fonduri de investiţii, fac un plasament 
temporar strict financiar şi, ca atare, urmăresc un venit sau o plusvaloare în 
capital.  

Stabilirea echilibrului financiar devine mai puţin dificilă la nivelul lichidită-
ţilor şi al mijloacelor de finanţare, dar politica de afectare a surplusului monetar 
şi, în special, distribuirea de dividende, are o mare importanţă. 

În ţările comunitare, pentru atenuarea impasului în care se găsesc micile 
întreprinderi în faţa penuriei de capitaluri proprii şi de surse alternative de fi-
nanţare, acţiunile de susţinere a acestor întreprinderi au vizat, pe de o parte, 
facilitarea accesului la finanţările necesare şi, pe de altă parte, consolidarea 
capacităţilor proprii de finanţare. Referitor la primul aspect, în toate ţările dez-
voltate funcţionează instituţii şi organisme prin intermediul cărora se acordă 
credite preferenţiale IMM-urilor care creează noi locuri de muncă sau se im-
plantează în zone cu potenţial economic redus, credite cu dobândă subvenţio-
nată pentru investiţii de modernizare a capacităţilor de producţie, împrumuturi 
nerambursabile pentru inovare, cercetare etc. Astfel, spre exemplu, pentru faci-
litarea accesului la credite, în Franţa, în anul 1996, a fost creată Banca de 
Dezvoltare a IMM-urilor care acordă credite acestei categorii de întreprinderi, 
precum şi întreprinderilor foarte mici, prin cofinanţare cu alte bănci. În plus, 
banca nou creată asigură garantarea a 50% până la 70% din sumele acordate. 
În ceea ce priveşte măsurile care vizează consolidarea capacităţilor proprii de 
finanţare acestea se referă la reducerea sarcinilor fiscale, precum şi la diminu-
area numărului de impozite şi taxe. 

De asemenea, printre acţiunile întreprinse, până în prezent, pentru susţi-
nerea IMM în interiorul Uniunii Europene, se numără şi cea privind facilitarea 
accesului la piaţa financiară, atât în faza de demarare, cât şi, ulterior, în cea de 
dezvoltare. Astfel, programul „Capital de pornire” are ca obiectiv încurajarea 
creării de întreprinderi în UE şi ameliorarea şanselor de supravieţuire a noilor 
întreprinderi, prin asigurarea unui aport de fonduri proprii în faza de demaraj a 
IMM al căror proiect vizează elemente de inovare şi de dezvoltare. În acest 
sens, au fost create 25 de noi fonduri de capital de demaraj, care beneficiază 
de avansuri rambursabile, pe o perioadă de cinci ani, care acoperă 50% din 
costurile lor de funcţionare. Dintre acestea, un număr de 15 fonduri, stabilite în 
regiuni asistate ale UE, primesc, în plus, o contribuţie de capital prin Centrele 
de Întreprindere şi de Inovare, stabilite în aceste regiuni. Fondurile investesc, 
în mod exclusiv, în întreprinderi în curs de creare sau nou create care necesită 
o susţinere financiară, dar şi managerială. Proiectele finanţate privesc, mai 
ales, cele cu tehnologii noi, ce prezintă riscuri ridicate, dar care permit şi câşti-
guri potenţiale mai importante. Fondurile au libertate completă în alegerea fir-
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melor pe care doresc să le finanţeze. O reţea europeană regrupează cele 25 
de fonduri de demaraj sub auspiciile Asociaţiei Europene a Capitalului Risc 
(EVCA), care le coordonează activităţile şi le oferă un ansamblu de servicii de 
informare, formare, consiliere etc. Rezultatele s-au concretizat în realizarea, în 
1993, a 131 de investiţii în valoare totală de 14,7 milioane ECU, ceea ce a 
permis crearea a 1219 locuri permanente de muncă; în 1994, au fost realizate 
185 de investiţii în valoare de 20 de milioane ECU şi s-au creat 1701 locuri de 
muncă.  

1.5. Mecanisme de creditare a IMM în România 

Până în prezent, sprijinul acordat sectorului de IMM din România a fost, 
pe de o parte, de natură financiară (concretizat în granturi, microcredite, îm-
prumuturi cu dobândă subvenţionată etc.) şi, pe de altă parte, de natură nefi-
nanciară (concretizate în cursuri de pregătire, consultanţă, perfecţionarea ca-
drului legal şi a infrastructurii, reforma sistemului financiar – bancar etc.). Tre-
buie precizat că, în majoritatea cazurilor, programele de sprijin au avut ca sur-
se de finanţare atât fonduri interne (mai ales, din fondurile de şomaj pentru 
programele care au vizat crearea de noi locuri de muncă prin angajarea şome-
rilor), cât şi fonduri care au provenit din surse internaţionale. Menţionăm, în 
continuare, unele din aceste instrumente financiare. 

a) Împrumuturi cu dobândă subvenţionată (conform Legii nr. 1/1991, 
modificată şi republicată în 1997) destinate firmelor mici şi mijlocii care anga-
jează şomeri. Schema financiară este coordonată de Ministerul Muncii şi Pro-
tecţiei Sociale şi s-a derulat prin intermediul Băncii Române pentru Dezvoltare 
(în 1995), al Băncii Comerciale (1996) şi al Banc Post (din 1997 şi până în pre-
zent). Prin intermediul acestui instrument de finanţare, (de el puteau beneficia 
IMM-urile care angajau cel puţin 50% din noii salariaţi din rândurile şomerilor 
înregistraţi), realizau activitatea de bază din producţie, servicii sau turism, 
aveau întocmit proiectul de fezabilitate avizat de o comisie formată din repre-
zentanţii băncilor finanţatoare şi cei ai MMPS.  

În anul 1998, de exemplu, s-au alocat de la buget (din fondul de şomaj) 
80 de miliarde de lei pentru creditarea cu dobândă subvenţionată – de circa 
20% (adică jumătate din taxa oficială a scontului, stabilită de BNR) – a IMM-
urilor care creează locuri de muncă, în special, pentru şomeri. Din cele 585 de 
dosare de cereri de împrumuturi, s-au aprobat 410 şi s-au eliberat 70 de mili-
oane de lei (10 miliarde de lei fiind returnate la buget). Prin intermediul acestei 
scheme de creditare s-au putut crea în întreaga ţară, 2619 locuri de muncă, din 
care 1355 sunt persoane din rândul şomerilor. O parte însemnată a fondurilor a 
fost destinată judeţelor cu rate mari ale şomajului – Vaslui (7,1 miliarde de lei), 
Iaşi (7 miliarde de lei), Neamţ (6 miliarde de lei), Hunedoara (5 miliarde de lei) 
etc. 
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Prin intermediul acestei scheme de finanţare se acordă următoarele ca-
tegorii de credite: credite pe termen scurt (maximum un an) pentru activitatea 
operaţională (aprovizionare, producţie, desfacere); credite pentru investiţii – 
realizarea sau dezvoltarea unor capacităţi de producţie, achiziţionarea de utila-
je, mijloace de transport, alte imobilizări corporale – pe o perioadă de trei ani 
(inclusiv perioada de graţie de şase luni), pentru acoperirea a maximum 75% 
din valoarea proiectului, restul (25%) fiind acoperit de beneficiar (împrumutat) 
din surse proprii; credite pentru investiţii completate cu credite pe termen scurt 
pentru achiziţionarea de materii prime aferente investiţiei respective. 

b) Ajutoare financiare nerambursabile (în conformitate cu HG nr. 
788/1998) sunt acordate următorilor beneficiari: potenţialii întreprinzători care 
doresc să înfiinţeze o întreprindere mică sau mijlocie (cofinanţare, cu până la 
20 de milioane de lei, a capitalului social iniţial pentru demararea afacerii); mi-
croîntreprinderile existente care doresc să-şi dezvolte afacerea (cofinanţare 
până la 50%, fără TVA, a achiziţiei de echipamente, în valoare de 50-100 de 
milioane de lei); organizaţiile de consultanţă, care acordă sprijin (programe de 
instruire, servicii de consultanţă) categoriilor de întreprinderi menţionate mai 
sus. Programul se aplică în cinci localităţi pilot (Călăraşi, Reşiţa, Baia Mare, 
Miercurea Ciuc şi Buzău). 

c) Împrumuturi nerambursabile pentru investiţii productive (schema de 
granturi) din fonduri provenite din surse PHARE. Programul a fost administrat 
de Fundaţia CRIMM şi implementat printr-o reţea descentralizată de centre lo-
cale de dezvoltare a IMM. Valoarea maximă a unui împrumut a fost de 50.000 
de ECU, reprezentând până la 50% din valoarea unei investiţii efectuate de 
firmele care au solicitat finanţare. Mărimea medie a unui grant a fost de circa 
20.000 de ECU, estimându-se, la sfârşitul programului, că au fost create circa 
1200 de noi locuri de muncă.  

d) Linii de credit pe baze comerciale destinate sectorului de IMM iniţiate 
de instituţii financiare internaţionale (Banca Mondială, pentru exportatori şi in-
vestiţii în industria agroalimentară şi BERD pentru sprijinirea exporturilor) etc. 

Din investigaţiile efectuate s-a desprins constatarea că sursa principală 
de capital pentru investiţii au fost fondurile proprii, în marea majoritate a cazuri-
lor, atât la înfiinţare (investiţia iniţială), cât şi în perioadele ulterioare de funcţio-
nare (investiţii de înlocuire, de menţinere) sau de creştere (profit reinvestit şi 
utilizat pentru dezvoltare). Acest aspect are şi o componentă pozitivă, în sensul 
că firmele româneşti şi-au susţinut o bună parte din activitatea investiţională 
din resurse proprii cu rezultate pozitive în creşterea patrimoniului fiecărei afa-
ceri. De asemenea, se demonstrează că IMM cu resurse restrânse şi, în marea 
majoritate a cazurilor, fără nici un sprijin guvernamental (avantaje fiscale, lipsa 
unor programe coerente de susţinere, instabilitate legislativă etc.) au reuşit să 
facă faţă cu mare dificultate, însă, condiţiilor mediului de afaceri existent în 
România. 
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1.6. Programul PHARE Naţional 1998 –  
Fondul pentru restructurare industrială 

şi dezvoltarea resurselor umane 

În contextul general al industriei româneşti, în ultimii ani, întreprinderile 
mici şi mijlocii (IMM) au înregistrat progrese foarte reduse. Astfel, o pondere 
considerabilă din cadrul IMM nu a înregistrat profit (aproximativ 29% în anul 

1996 şi circa 53% în anul 1998)
1
, mai ales ca urmare a faptului că aceste în-

treprinderi au întâmpinat mari dificultăţi în ceea ce priveşte previzionarea evo-
luţiei mediului de afaceri (modificarea cadrului instituţional – legislativ, variaţiile 
mari ale ratei de schimb, scăderea puterii de cumpărare ş.a.) şi, implicit, dez-
voltarea lor pe termen lung. 

Încorporarea Agenţiei Naţionale pentru Întreprinderi Mici şi Mijlocii în 
Agenţia Naţională pentru Dezvoltare Regională (ANDR), din punctul de vedere 

al Comisiei Europene
2
 împărtăşit de altfel şi de noi, reprezintă o măsură de 

reorganizare care poate fi interpretată ca o dovadă a importanţei reduse ce se 
acordă la nivel de politică naţională acestor întreprinderi. Este adevărat însă că 
ANDR a implementat o serie de proiecte de asistenţă financiară PHARE pentru 
IMM (prezentarea acestora se va realiza pe parcursul acestui subcapitol), dar 
rămâne de văzut în ce măsură s-a răspuns la nevoile financiare considerabile 
ale acestor întreprinderi, cunoscându-se foarte bine că accesul IMM la finanţa-
rea pe termen lung pentru investiţii reprezintă încă o problemă majoră. Statis-

tic
3
, în anul 1998 din creditele acordate de către bănci, IMM au primit 33% din 

creditele pe termen scurt şi numai 19% din cele pe termen lung. 
Totuşi, per total IMM, creditele acordate acestora au crescut nominal în 

1999 faţă de 1997 de 2,75 ori, iar ponderea lor în totalul creditelor acordate 
societăţilor comerciale care au depus bilanţ contabil creşte de la 29,6% în 1997 
la 30,9% în 1999

4
. 

În urma studiului efectuat în cadrul proiectului PHARE RO9706.01 
„Enabling Environment for Enterprises and Investment”, au rezultat mai multe 
aspecte referitoare la creditarea IMM din România, după cum urmează: 

 „Evoluţia în timp a creditelor acordate sectorului IMM se diferenţiază 
semnificativ pe ramuri de activitate. Dacă în cazul serviciilor profesio-
nale acestea au crescut de 10,3 ori, în cazul turismului creşterea se 

                                                        
 

Acest fond este utilizat pentru creditarea unor proiecte de investiţii propuse de către 
întreprinderi mici şi mijlocii (cea mai mare pondere a solicitanţilor eligibili), administra-
ţia publică locală, organizaţii nonguvernamentale, şcoli şi universităţi. 

1
 ***, 2000 Regular Report from the Commission on Romania‟s progress towards 
accession, 2000, p. 64-65. 

2
 ***, op cit., p.65. 

3
 Ibidem, p. 65. 

4 
***, Raport IMM 2000 – draft, proiectul PHARE RO9706.01. 
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ridică doar la 34,6%. În industrie creditele acordate întreprinzătorilor 
mici şi mijlocii au crescut de peste 3,6 ori. Această evoluţie se reflectă 
în modificarea structurii pe ramuri de activitate a creditelor acordate în 
sensul că a crescut ponderea industriei (de la 24,3% în 1997 la 32,3% 
în 1999) şi a serviciilor profesionale (de la 5,9% în 1997 la 22,0% în 
1999) iar, în totalul creditelor acordate sectorului IMM corespunzător 
scade îndeosebi importanţa agriculturii şi comerţului. 

 Importanţa ramurilor în volumul creditelor acordate se diferenţiază 
semnificativ pe clase de mărime. Ramurile ale căror ponderi în totalul 
creditelor acordate variază pronunţat în funcţie de clasa de mărime 
sunt industria, comerţul şi serviciile profesionale. Ponderea industriei 
creşte în 1999 de la 12,5% în cazul microîntreprinderilor la 49,6% în 
cazul întreprinderilor mijlocii. Dacă din totalul creditelor acordate m i-
croîntreprinderilor în 1999, comerţului îi revenea peste o treime, 
această ramură deţinea numai o cincime în cazul întreprinderilor mij-
locii. 

 Dacă ponderea industriei şi a serviciilor profesionale creşte în timp la 
toate clasele de mărime, importanţa comerţului, a agriculturii şi a tu-
rismului descreşte aproape sistematic. 

 Creşterea ponderii industriei în creditele acordate sectorului IMM se 
datorează în principal, evoluţiei creditelor acordate întreprinderilor 
mici şi mijlocii din alte activităţi industriale. Acestui sector de firme i-au 
revenit în 1999 aproape o pătrime din creditele acordate întreprinderi-
lor mijlocii. 

 Repartiţia creditelor acordate sectorului IMM evidenţiază creşterea 
importanţei microîntreprinderilor şi a întreprinderilor mici şi scăderea 
ponderii întreprinderilor mijlocii, evoluţie care este în principal efectul 
modificărilor de structură pe clase de mărime intervenite în agricultu-
ră, turism şi servicii profesionale. 

 Dacă microîntreprinderile domină în creditele acordate IMM din serv i-
ciile profesionale şi din comerţ, cele mijlocii deţin o pondere mai mare 
în raport cu celelalte în industrie, în agricultură, în construcţii. În 
transporturi repartiţia pe clase de mărime este relativ echilibrată. 

 Ca şi în cazul altor indicatori creşterea importanţei întreprinderilor mij-
locii în creditele acordate sectorului IMM din industrie se datorează în 
mare măsură locului ocupat de acestă clasă în cadrul activităţilor cu-
prinse în alte activităţi industriale. 

 Creşterea ponderii sectorului IMM în totalul creditelor acordate socie-
tăţilor comerciale care au depus bilanţ contabil de la 29,6% în 1997 la 
30,9% în 1999 se regăseşte în majoritatea ramurilor de activitate. Fac 
excepţie turismul, unde a scăzut semnificativ numărul întreprinderilor 
mici şi mijlocii, şi transporturile. 
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 Ponderea întreprinderilor mici şi mijlocii în totalul creditelor acordate 
societăţilor comerciale care au depus bilanţ contabil variază semnifi-
cativ între ramuri (între 9,3% în turism şi 69,9% în comerţ în 1999). 
Această variaţie se explică parţial în ponderea întreprinderilor mici şi 
mijlocii în totalul societăţilor comerciale care au depus bilanţ contabil. 
În aceste condiţii este normal ca această proporţie să fie mai mare în 
comerţ şi în construcţii comparativ cu cea înregistrată în celelalte ra-
muri. Dacă întreprinderile mici şi mijlocii din industrie, din servicii pro-
fesionale din transporturi şi din turism deţin o pondere mai mică în to-
talul creditelor acordate decât în numărul societăţilor comerciale, în 
agricultură şi în construcţii situaţia este inversă. 

 Distribuţia creditelor acordate sectorului IMM în funcţie de proprie-
tatea asupra capitalului reflectă faptul că din totalul creditelor acordate 
întreprinderilor mici şi mijlocii domină cele cu capital privat. Ponderea 
acestui segment de întreprinderi creşte de la 77,0% în 1997 la 84,9% 
în 1999 în totalul creditelor acordate sectorulului IMM. Corespunzător 
scade importanţa întreprinderilor mici şi mijlocii cu capital majoritar de 
stat (de la 8,7% la 2,9%) şi cu capital mixt (de la 14,4% la 12,2%). 

 Întreprinderile cu capital privat domină creditele acordate sectorului 
IMM în toate clasele de mărime. Ponderea acestui segment de între-
prinderi scade o dată cu creşterea mărimii întreprinderilor. În cadrul 
întreprinderilor cu capital majoritar de stat şi cu capital mixt, ponderea 
acestora în creditele acordate sectorului IMM creşte o dată cu dimen-
siunea firmelor. 

 Structura creditelor acordate sectorului IMM pe clase de mărime, pe 
forme de proprietate asupra capitalului scoate în evidenţă faptul că 
distribuţia relativ omogenă a creditelor acordate sectorului IMM pe 
clase de mărime este urmarea distribuţiei acestora în cadrul întreprin-
derilor mici şi mijlocii cu capital privat. În creditele acordate întreprin-
derilor cu capital privat se remarcă o uşoară creştere a ponderii mi-
croîntreprinderilor în defavoarea întreprinderilor mici. 

 În cadrul creditelor acordate întreprinderilor mici şi mijlocii cu capital 
majoritar de stat şi cu capital mixt domină autoritar cele mijlocii. Dacă 
în cazul întreprinderilor cu capital majoritar de stat creşte ponderea 
clasei întreprinderi mici, în cazul întreprinderilor cu capital mixt creşte 
ponderea claselor microîntreprinderi şi întreprinderi mici, în totalul 
creditelor acordate întreprinderilor mici şi mijlocii cu capital majoritar 
de stat respectiv cu capital mixt.” 

Revenind la sprijinul financiar acordat IMM de către Comisia Europeană 
începând cu anul 1998, acesta s-a circumscris obiectivelor asistenţei financiare 
PHARE, cum ar fi de exemplu, „Coeziunea economică şi socială” – obiectiv 
prevăzut în cadrul Programului Naţional PHARE 1998 sau „Diminuarea şoma-
jului din zonele miniere care sunt cel mai mult afectate de procesul de restruc-
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turare” – obiectiv stabilit în cadrul Programului „Facilitatea de recuperare pen-
tru anul 1998”. 

În ceea ce priveşte Programul Naţional PHARE 1998, prin implementa-
rea proiectului „Politica regională şi de coeziune”, subproiectul „Restructurare 
industrială şi dezvoltarea resurselor umane” se urmăreşte atingerea următoa-
relor obiective de dezvoltare regională: 

 creşterea activităţii în sectorul productiv – diversificarea economiei, 
dezvoltarea sectorului privat, restructurarea şi modernizarea industriei; 

 întărirea capacităţii resurselor umane – recalificarea forţei de muncă, 
creşterea capacităţii manageriale în industrie şi îmbunătăţirea capaci-
tăţii inovative; 

 îmbunătăţirea infrastructurii de afaceri – cu impact direct asupra secto-
rului productiv şi a mediului de afaceri. 

 

Selecţia proiectelor s-a realizat în funcţie de contribuţia lor la atingerea 
acestor obiective, fiind vizate următoarele domenii: 
 

 iniţiative locale de dezvoltare (IL) 
Proiectele au drept ţintă dezvoltarea şi/sau creşterea sectorului privat 

prin sprijinirea directă a investiţiilor microîntreprinderilor şi întreprinderilor mici 
şi medii precum şi cofinanţarea iniţiativelor destinate îmbunătăţirii infrastructurii 
de afaceri, asistării iniţiativelor de dezvoltare locală, încurajării participării insti-
tuţiilor româneşti la programe şi reţele internaţionale; 

 

 turism (TR) 
Proiecte promovate de comunităţile locale şi/sau întreprinzători în scopul 

îmbunătăţirii potenţialului turistic al zonelor selectate prin proiecte; 
 

 dezvoltarea resurselor umane (RU) 
Proiecte care au drept scop dezvoltarea abilităţilor profesionale şi crea-

rea de noi oportunităţi de locuri de muncă. 
 

Condiţia sine qua non pentru obţinerea unui credit sub forma de grant, în 
cadrul acestui program, este asigurarea contribuţiei locale de cel puţin 40% din 
valoarea totală a proiectului. Cealaltă parte a proiectului (maxim 60%) este 
acoperită cu fonduri PHARE şi cu fonduri de la bugetul statului în următoarea 
structură 80% şi, respectiv, 20%. 

Participarea comună – beneficiar final şi stat, pe de o parte şi Comisia 
Europeană, pe de altă parte – la finanţarea proiectelor determină descentrali-
zarea/asumarea responsabilităţii pentru gestionarea eficientă a acestor fonduri 
la diferite niveluri decizionale: naţional, regional şi local astfel încât se diminu-
ează riscul nerealizării proiectelor. 
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Procesul de selecţie a avut la bază organizarea de către Agenţiile de 
Dezvoltare Regională, a unor licitaţii deschise, aplicanţii având acces gratuit la 
un pachet informativ care cuprinde ghidul de completare a cererii de finanţare, 
cererea de finanţare şi un model de plan de afaceri. Comisiile de evaluare con-
stituite la nivel regional au avut fiecare un reprezentant al Agenţiei Naţionale 
pentru Dezvoltare Regională, ca observator, iar listele proiectelor selectate au 
fost aprobate de către Consiliile Agenţiilor de Dezvoltare Regională şi andosate 
de către Delegaţia Comisiei Europene în baza rapoartelor elaborate de Agenţia 
Naţională pentru Dezvoltare Regională. 

Principalele criterii de selecţie avute în vedere au fost: 

 numărul de locuri de muncă create; 

 utilizarea resurselor locale; 

 localizarea proiectelor în zone critice/defavorizate; 

 capacitatea managerială a beneficiarului; 

 numărul de persoane instruite; 

 tipul de activităţi: iniţiative locale, turism şi măsuri de combatere a 
somajului. 

Avantajele acestei scheme de granturi – credite nerambursabile – pentru 
întreprinderile mici şi mijlocii care contribuie la dezvoltarea regională sunt ur-
mătoarele: 

 asigurarea unei finanţări sigure, fără dobândă, pe termen scurt şi me-
diu; 

 mobilizarea resurselor manageriale pentru elaborarea unui plan de 
afaceri fezabil şi convingător pentru outsiderii care doresc să inves-
tească în firmă (până la urmă, Comisia Europeană poate fi considera-
tă ca un potenţial investitor); 

 armonizarea procedurilor manageriale şi de control din cadrul lor cu 
cerinţele reglementărilor Uniunii Europene; 

 creşterea capacităţii de adaptare la exigenţele impuse de programele 
cu finanţare externă, exigenţe referitoare la solvabilitatea, lichiditatea, 
profitabilitatea firmei, pe de o parte şi la calitatea resurselor umane, 
managementul proiectelor, eficacitatea sistemului informaţional, pe de 
altă parte. 

De asemenea, accesarea unor astfel de fonduri de către întreprinderile 
mici şi mijlocii ar putea implica mai multe dezavantaje/riscuri, după cum ur-
mează: 

 întârzierea începerii finanţării proiectelor ca urmare a faptului că nu 
sunt îndeplinite condiţiile legate de elaborarea unui manual de proce-
duri şi a unui ghid operaţional pentru Agenţia de Implementare, do-
cumente în care sunt descrise procedurile de implementare, mana-
gement, control şi audit pentru aceste proiecte; 
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 nefinanţarea unor proiecte care, deşi îşi pot dovedi necesitatea şi via-
bilitatea, nu îşi pot asigura cofinanţarea locală până la finalizarea pro-
iectului; 

 dependenţa de alte proiecte din cadrul aceluiaşi program, în sensul 
că alimentarea cu fonduri de la Comisia Europeană depinde de gradul 
de cheltuire înregistrat la nivelul întregului program; astfel, pe parcur-
sul implementării proiectelor pot apărea întârzieri, ca urmare a peri-
oadei de aproximativ două luni, necesară pentru realimentarea contu-
lui Fondului Naţional de Preaderare (trezoreria centrală pentru contri-
buţia financiară de la Comisia Europeană).  



2. CREDITUL BANCAR - 
SURSA EXTERIOARĂ PRINCIPALĂ DE FINANŢARE A 

ÎNTREPRINDERILOR MICI ŞI MIJLOCII 

 

2.1. Principalele componente ale sistemului financiar 

2.1.1. Instituţii şi pieţe specifice 

În orice economie, unii agenţi economici investesc mai mult în timp ca al-
ţii, au o înclinaţie mai mare spre economisire. Aceştia din urmă au, deci, o ca-
pacitate excedentară de finanţare pe care o pun la dispoziţia celor cu nevoi su-
plimentare. Transferul fondurilor, al capitalurilor în economii se realizează prin 
intermediul sistemului financiar. Acesta cuprinde atât investiţiile financiare 
(bănci, case de depozit, case de consemnaţiuni, societăţi de asigurare, fonduri 
de investiţii), cât şi pieţele financiare. Deci complementaritatea capacităţilor şi a 
nevoilor de finanţare explică existenţa pieţelor financiare atât sub forma pieţei 
monetare, cât şi a pieţelor de capital. Am adoptat această accepţiune a terme-
nului de piaţă financiară deşi în literatura de specialitate utilizarea termenilor de 
„piaţă de capitaluri” şi „piaţă financiară” este întotdeauna riguroasă, sfera lor de 
cuprindere fiind diferită de la un autor la altul. 

Piaţa monetară este o piaţă specifică. Ea diferă atât de piaţa bunurilor 

de consum personal, atât şi de cea a factorilor de producţie. Obiectul tranzacţi-
ei pe o asemenea piaţă îl formează moneda – numerar a cărui producere este 
responsabilitatea Băncii Centrale şi/sau banii de cont, asiguraţi de băncile 
comerciale. În ansamblul economiei de piaţă, piaţa monetară deţine un rol tot 
mai însemnat, acesta decurgând din impactul tot mai mare al fluxurilor moneta-
re asupra comportamentului agenţilor economici (figura nr. 2.1). Aşadar, piaţa 
monetară constă din ansamblul tranzacţiilor cu monedă, din confruntarea spe-
cifică dintre cererea şi oferta de monedă, în funcţie de preţul ei (rata dobânzii)

1
. 

Obiectul pieţei capitalurilor îl constituie activele financiare care cuprind depozi-
tele monetare şi semimonetare, inclusiv hârtiile de valoare pe termen scurt, 
precum şi hârtiile de valoare pe termen lung. În general, hârtiile de valoare re-
prezintă pentru agenţii economici alternative ale plasării economiilor băneşti. 
Pentru alţi agenţi economici, hârtiile de valoare reprezintă instrumente prin in-
termediul cărora se asigură acoperirea unor necesităţi de finanţare.  
 

 

                                                        
1
 Dobrotã Niţã, (coord.) Economie politicã, ASE, Bucureşti, 1992, ãp. 259. 
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Figura nr. 2.1. Relaţiile dintre cererea şi oferta de capital, instituţii finan-
ciare şi pieţe financiare 

 

 Instituţii financiare 
 
- Bănci 
- Societăţi de asigurări 
- Fonduri de investiţii 
- Case de economii etc. 

 

 

  

Oferta 
 
Firme 
Guvern 
Persoane fizice 

 Cererea 
 
Firme 
Guvern 
Persoane fizice 

   

 Pieţe financiare 
 
Piaţa monetară 
Piaţa de capital 

 

 

În cadrul pieţei capitalurilor se disting piaţa primară şi piaţa secundară. 
Piaţa primară este aceea în care se vând şi se cumpără hârtiile de valoare pe 
termen lung nou emise. Piaţa secundară este piaţa în care se negociază hârti-

ile de valoare pe termen lung, emise anterior. Tranzacţiile din cadrul pieţei se-
cundare se realizează prin intermediul bursei de valori, fie prin intermediul pie-
ţei nereglementate (over – the counter). Piaţa oficială (bursa) oferă cele mai 
mari garanţii investitorilor şi asigură cea mai bună lichiditate titlurilor cotate. Dar 
accesul la piaţa secundară oficială este strict reglementat şi condiţionat de în-
deplinirea unor obligaţii. Piaţa neoficială, deşi este cu acces liber, oferă puţine 
garanţii investitorilor pentru că societăţile emitente nu sunt obligate să publice 
regulat informaţii despre ele. Lichiditatea pieţei este, de asemenea, slabă.  

Principalele instituţii financiare
1
 angrenate în fluxul fondurilor în eco-

nomie (aşa cum a fost prezentat în figura nr. 2.1) sunt: 
a) băncile, inclusiv banca centrală care colectează capitalurile disponibile 

sub forma depozitelor şi plasamentelor sau realizează emisiuni de monedă şi 
bani de cont; 

b) societăţile de asigurări şi casele de depozit şi consemnaţiuni, instituţii 
care emit titluri indirect, dar, totodată, şi subscriu la emisiunile de titluri primare 
realizate pe pieţele de capital; 

                                                        
1
 Elena Dobrescu, Sistemul financiar (II), în: Tribuna economicã, nr. 5/1991. 
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c) organismele financiare specializate care emit titluri indirecte pentru 
atragerea de capital, dar într-o mică măsură subscriu şi la emisiunile de valori 
mobiliare (de exemplu, instituţii de credit financiar). 

Aşa cum am arătat până acum, agenţii economici sunt strict dependenţi 
de fluxul fondurilor din economie asigurat de sistemul financiar prin intermediul 
instituţiilor şi pieţelor sale financiare. Astfel, agenţii economici au la dispoziţie o 
serie de modalităţi de finanţare a nevoilor lor suplimentare de resurse: autofi-
nanţare, finanţare prin emisiune de titluri negociabile şi creditare. 

Studiile efectuate în domeniul comportamentului IMM au reflectat orien-
tarea acestora, în primul rând, spre fondurile proprii ca principala sursă de f i-
nanţare, în al doilea rând fiind luate în considerare creditele bancare, iar cele-
lalte modalităţi de finanţare ocupă poziţii nesemnificative comparativ cu cele 
două menţionate mai sus. Aceste concluzii sunt valabile atât pe plan internaţi-
onal, cât şi în România. 

În plus, IMM nu apelează, de regulă, fondurile care pot fi obţinute de pe 
piaţa de capital. Din punctul de vedere al întreprinzătorului, aceasta nu este o 
opţiune viabilă, deoarece consideră costisitoare intrarea pe o asemenea piaţă; 
nu poate îndeplini cerinţele formulate de organismele financiare ce reglemen-
tează aceste tranzacţii; nu doreşte să-şi facă publice informaţiile privind firma 
sa; vrea să deţină controlul absolut asupra afacerii pe care o conduce etc. 

Din punctul de vedere al investitorilor, investirea în IMM este foarte ris-
cantă, acestea având rată mare de eşec şi o evoluţie dificil de estimat într-un 
mediu economic în permanentă schimbare. În plus, aceste IMM nu pot întot-
deauna oferi informaţii relevante privind istoricul şi prezentul afacerii, iar evalu-
area micilor afaceri este costisitoare şi implică un efort logistic şi informaţional 
pe care organismele abilitate în funcţionarea pieţei de capital nu sunt dispuse 
să-l facă. 

În aceste condiţii, creditul bancar rămâne principala sursă atrasă de fi-
nanţare a IMM. De aceea considerăm oportună tratarea îndeaproape a pro-
blemelor pe care le ridică activitatea de creditare şi funcţionarea sistemului 
bancar ca principal exponent al instituţiilor financiare ce acordă credite între-
prinzătorilor mici şi mijlocii. 

2.1.2. Evoluţia sistemelor bancare pe plan internaţional 

Evoluţia sistemului bancar românesc nu trebuie privită separat de con-
textul european şi internaţional. De aceea, în continuare, vom prezenta unele 
aspecte relevante ale dezvoltării unor sisteme bancare est-europene şi ale 
unor ţări dezvoltate. 

 

Sistemele bancare în Europa de Est 

 După anul 1989, majoritatea statelor fost socialiste şi-au creat sisteme 
bancare structurate pe două niveluri, bancă centrală şi un număr de bănci co-
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merciale. De asemenea, sistemele bancare amintite se caracterizează prin 
existenţa unui număr mare de bănci cu capital de stat, lipsa unei infrastructuri 
moderne, specializate şi prin intervenţia statului în deciziile băncilor, sub multi-
ple forme, mergând până la influenţarea acordării creditelor pentru anumite 
persoane sau firme. 

Din lipsă de experienţă practicile financiare în ţările aflate în tranziţie sunt 
încă limitate, serviciile şi soluţiile oferite clienţilor fiind cele clasice, tradiţionale 
caracterizate printr-un ritm scăzut al plăţilor, sub standardele internaţionale.  

Un aspect prioritar al politicii financiare adoptate de ţările est-europene îl 
constituie recapitalizarea băncilor comerciale, prin injecţii de numerar sau obli-
gaţiuni guvernamentale, prin cumpărarea sau chiar ştergerea unei părţi din 
creditele neperformante; conform datelor Fondului Monetar Internaţional în 
1997 creditele neperformante reprezentau în România 57% din totalul credite-
lor acordate, în Cehia 29%, în Bulgaria 13% şi în Polonia 10%.

1
 

 De asemenea, structura unor sisteme bancare din Europa şi SUA,
2
 cu 

care interacţionează sistemul nostru bancar este prezentată în continuare. 
 

Sistemul bancar britanic 

Banca Angliei a avut la înfiinţare un capital iniţial de 1,2 milioane lire ster-
line. Ea a evoluat de la rolul unei bănci comerciale spre funcţiile unei bănci 
centrale. După semnarea Tratatului de la Maastrich, Banca Angliei a înregistrat 
un grad sporit de autonomie funcţională. Băncile ce operează în sistemul brita-
nic se clasifică după mărimea tranzacţiilor efectuate astfel: retail-banks (bănci 
„cu amănuntul” – cu precădere pentru persoane fizice) şi wholesale-banks 
(bănci „en gros” care operează cu afaceri de valori mari). După tipurile de de-
pozite pe care le acceptă pot fi: bănci primare (operaţiuni prin intermediul me-
canismului de plăţi în interiorul ţării) şi bănci secundare (nu sunt parte a meca-
nismului de plăţi şi nu participă la sistemul de compensare). 

 

Sistemul bancar italian 

Până de curând sistemul bancar italian a funcţionat pe baza unei legi din 
1936 având ca scop principal prevenirea falimentului băncilor. De aceea insti-
tuţiile financiare au fost împărţite în şapte categorii pentru care s-au stabilit 
specializările bancare. Astfel sistemul financiar italian era caracterizat prin in-
teracţiunea următoarelor coordonate: coexistenţa instituţiilor publice şi private 
şi distincţia dintre bănci şi alte instituţii financiare etc. De curând acest sistem 
s-a schimbat potrivit unei noi legislaţii conform căreia instituţiile financiare de 

                                                        
1 

Delia Cojocaru, Privatizarea băncilor şi guvernarea corporativă (I), în: Finanţe, bănci, 
asigurări, nr. 3/2000. 

2 
Carmen Răduţ, Managementul organizării activităţii bancare, în: Finanţe bănci, asigu-
rări, nr. 7-8/1999. 
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stat pot deveni companii de investiţii în domeniul titlurilor de valoare. De re-
marcat evoluţia sistemului bancar italian către coordonatele financiare (precum 
cele britanice) şi mai puţin spre bănci universale (precum cele germane). 

 

Sistemul bancar francez 

Conform legii bancare din 1984 se disting următoarele categorii de insti-
tuţii financiar – bancare: bănci propriu-zise, bănci mutuale sau cooperatiste, 
case de economii, case de credit municipal, societăţi financiare şi instituţii fi-
nanciare specializate. Banca Franţei a fost creată în 1800 şi naţionalizată în 
1945; ea exercită rolul de bancă centrală. Potrivit Legii nr. 93/1993 a sporit 
gradul de autonomie decizională a acesteia. În ceea ce priveşte reglementarea 
cursului de schimb şi a parităţii francului, acestea rămân de competenţa Gu-
vernului. 

Câteva caracteristici specifice sistemului francez pot fi menţionate şi 
anume: 

 alături de bănci există şi organizaţiile de plasament colectiv în valori 
mobiliare; 

 sistemul bancar este un sistem foarte concentrat bazat pe patru bănci 
principale; 

 nu există o specializare, nici o descentralizare, nici segmente în func-
ţie de clientelă; 

 există tendinţa universalizării băncilor. 
 

Sistemul bancar german 

Cele mai importante instituţii ale sistemului bancar german sunt: Banca 
Federală şi Consiliul Federal de Supraveghere Bancară. Banca Federală deţi-
ne monopolul emisiunii monetare acţionând ca o bancă de rezerve şi nu acor-
dă împrumuturi instituţiilor nonbancare pe când cel de-al doilea este un orga-
nism federal independent, care acordând licenţe de funcţionare bancară, este 
împuternicit să emită reglementări cu privire la limitarea dobânzilor şi comisi-
oanelor percepute de bănci etc. Celelalte bănci germane pot fi împărţite în 
bănci comerciale, bănci de economii şi bănci specializate. Băncile comerciale 
au un caracter universal al prestaţiei, dar sunt specializate în operaţiunile „en 
gros”, fiind orientate spre industrie sau în serviciul producătorului, pe când 
băncile engleze sunt mai mult în cel al comerciantului. 

 

Sistemul bancar al SUA 

În 1913 a fost creat Sistemul Federal de Rezerve, format din 12 bănci 
regionale. Acesta îndeplineşte funcţiile unei bănci centrale într-un mod care 
reflectă dimensiunile continentale ale SUA. Băncile comerciale care sunt 
membre ale Sistemului Federal trebuie să îndeplinească o serie de cerinţe, dar 
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au şi anumite avantaje. Legea bancară din 1933 a înfiinţat Corporaţia Federală 
de Asigurare a Depozitelor (FDIC) pentru a oferi protecţia deponenţilor până la 
o anumită sumă, iar Legea bancară din 1935 a permis stabilirea de plafoane la 
rata dobânzii. În anul 1980 s-a adoptat Legea de control monetar şi de înlătura-
re a controlului asupra Instituţiilor de Depozit, care a anulat plafoanele de rată 
a dobânzii la conturile de depozit, iar în 1991 s-a adoptat noua Lege de îmbu-
nătăţire a funcţionării FDIC. 

2.2. Activitatea de creditare a IMM 

2.2.1. Creditul: teorii, concept, funcţii, tipuri 

O componentă foarte importantă a mecanismului economic, creditul, es-
te o categorie economico-financiară ce a format obiectul unor ample cercetări 
în literatura de specialitate. 

Diversificării mecanismelor procesului de creditare i-au corespuns în 
plan doctrinar o serie de şcoli, curente şi teorii cu privire la esenţa şi rolul eco-
nomic al creditului şi dobânzii. Acestea au apărut şi s-au dezvoltat în strânsă 
legătură cu teoria monetară. Dintre acestea cele mai importante sunt teoria na-
turalistă, teoria expansionistă şi teoria creditului reglementat. 

Teoria naturalistă a creditului a apărut în perioada liberei concurenţe, 
adepţii acestei teorii fiind A. Smith şi David Ricardo. Aceştia considerau creditul 
numai ca mijloc de transmitere a bunurilor de la un posesor la altul. 

Teoria expansionistă a creditului îşi are originea în ideile economistului 
englez John Law. Observând că economia dispune de resurse neutilizate sub 
formă de pământuri nelucrate şi forţă de muncă, Law a considerat că ceea ce 
lipsea erau mijloacele monetare necesare pentru a aduce în circuitul economic 
resursele financiare. Ideile acestuia au fost reluate în epoca modernă de eco-
nomistul Mac Leod, care a reformulat teoria creditului creator de capital, credi-
tul conferind debitorului putere de cumpărare, deci devine avuţie. 

Teoria creditului reglementat îşi are originea în lucrările lui J.M. 
Kerpres şi, în principiu, a preconizat majorarea cererii solvabile cu ajutorul cre-
ditelor şi al cheltuielilor bugetare şi, pe această cale, a producţiei şi a investiţii-
lor. J. Slichter a conceput reglementarea creditului în funcţie de fazele ciclului 
economic (de producţie). În fazele de înviorare şi expansiune, el a considerat 
necesară limitarea acordării creditelor, iar în faza de apariţie a simptoamelor de 
criză sporirea volumului acestora. G. Hausen a avut în vedere, îndeosebi, utili-
zarea productivă a creditului public şi posibilităţile de transfer spre aparatul 
bancar a resurselor bugetare, ajungând la concluzia că băncile împreună cu 
statul sunt în măsură să organizeze economia. 

Se poate spune că evoluţia creditului a cunoscut o tendinţă oarecum in-
versă faţă de evoluţia monedei în sensul unei concretizări continue a diversifi-
cării formelor şi tipurilor de credit.  
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În sens larg, creditul constă în transmiterea de bunuri pe un timp limitat, 
fixat dinainte şi numit scadenţă, contra unei sume de bani numită dobândă. 
Acest act de încredere a creditorului în debitor se referă la schimbarea unui 
bun în natură sau bani contra unei promisiuni de rambursare a acestui bun la 
un termen dinainte convenit

1
. 

Prin natura lui, creditul îndeplineşte o serie de funcţii economice pozitive: 
a. stimulează creşterea capitalului real, favorizând o mai bună utilizare a 

factorilor de producţie; 
b. contribuie la creşterea competitivităţii;  
c. accelerează tranzacţiile comerciale; 
d. sporeşte viteza de rotaţie a monedei şi contribuie la dimensionarea ei; 
e. exercită o influenţă benefică asupra consumului. 
Creditul poate fi clasificat în mai multe tipuri şi forme pe baza următoare-

lor criterii: după forma de proprietate a destinatarului, după durata acordării, 
după modalitatea de garantare, după destinaţia sa.  

După forma de proprietate a debitorului creditul poate fi privat destinat 
persoanelor particulare şi întreprinderilor private, şi public, când se acordă sta-
tului şi societăţilor de drept public.  

Din punctul de vedere al modalităţilor de garantare a creditului, acesta 
poate fi credit personal (se acordă pe bază de încredere personală) şi real (se 
contractează pe baza unei garanţii).  

Garanţiile sunt, la rândul lor, de mai multe feluri, astfel că există credit 
pe amanet când garanţia constă într-un bun imobiliar; credit lombard în care 
garanţia constă din hârtii de valoare, respectiv efecte private sau publice; cre-
dit pe ipotecă, când acesta e garantat de bunuri imobiliare.  

După scopul urmărit de debitor există credit de consum, destinat gos-
podăriilor pentru susţinerea nevoilor de consum, şi credit de producţie, solici-
tat pentru susţinerea, modernizarea activităţii economice a întreprinderilor de 
stat şi private. Creditul de producţie poate fi la rândul său destinat activităţilor 
curente sau investiţiilor. 

În funcţie de durata pentru care se acordă, acesta poate fi: la vedere şi 
la termen. Acesta din urmă poate fi pe termen scurt (până la 1 an), pe termen 
mediu (3-5 ani) şi pe termen lung (peste 5 ani). 

Creditul s-a dezvoltat şi s-a diversificat continuu, în prezent manifestân-
du-se printr-o mare varietate de forme. Creditul bancar ocupă un loc important 
în rândul surselor de finanţare ale întreprinderilor mici şi mijlocii (locul al doilea 
după fondurile proprii de finanţare potrivit Raportului CRIMM pe anul 1997). 

2.2.2. Contextul actual al creditării IMM în România 

Asupra activităţii de creditare îşi pun amprenta, pe de o parte, starea ge-
nerală a economiei, situaţia sistemului bancar, cadrul legislativ (factori de influ-

                                                        
1 
Dobrotã Niţã, (coord.), Economie politicã, ASE, Bucureşti, 1992, p. 276. 
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enţă asupra ofertei de credit) şi poziţia şi starea solicitanţilor de credit, pe de 
altă parte. 

a. Starea generală a economiei 

Agenţia de rating Standard&Poor‟S avertiza, la începutul anului 2000, că 
România nu ar putea să-şi onoreze datoriile în acest an. Însă, BNR a contrazis 
aceste afirmaţii prin următoarele argumente: 

1. deficitul contului curent al ţării s-a restrând simţitor. Astfel, în cursul 
anului 1999 deficitele comerciale s-au redus, iar în a doua jumătate a anului s-
au înregistrat excedente lunare; 

2. rezerva valutară oficială a fost refăcută, crescând cu 200 de milioane 
de dolari la 31 decembrie 1999, faţă de sfârşitul anului 1998; 

3. rezerva de aur a României este la nivelul a 919 milioane de dolari; 
4. politica fiscală a României a fost prudentă, deficitul bugetului general 

consolidat situându-se la 4% la sfârşitul anului 1999, faţă de un nivel progra-
mat de 4,5%. 

Aceste evoluţii pozitive sunt confirmate şi prin semnarea acordului stand-
by cu FMI, la începutul lunii iunie 2000. Însă, să nu uităm că în anul 1999 rata 
inflaţiei a fost de 54,8%, departe de ţintele declarate de Executiv, iar deprecie-
rea în termeni nominali a cursului de schimb în raport cu dolarul american a 
fost de aproximativ două treimi. Voracitatea statului a paralizat piaţa creditului. 
Creşterea creditului intern cu numai 25,8% în 1999 s-a datorat exclusiv „foa-
mei” de bani a statului (o creştere cu 105% a creditului guvernamental), în timp 
ce creditul neguvernamental sau componenta sa în valută s-au comprimat cu 
2,2%, respectiv 4,3%. 

Deşi credibilitatea sistemului bancar a fost serios zdruncinată, economii-
le populaţiei au ajuns la 42.599 miliarde de lei, luna mai 2000, în creştere cu 
8% faţă de finele anului 1999. 

Prin emiterea de obligaţiuni cu termene reduse şi dobânzi mai atractive 
(mai mari decât cele oferite de bănci pentru depozite) statul a atras o parte a 
economiilor populaţiei în detrimentul băncilor care au pierdut astfel potenţiale 
lichidităţi ce urmau să fie destinate creditării unor întreprinderi. 

În primele 6 luni ale anului 2000 preţurile au continuat să crească 
atingându-se o rată medie a inflaţiei de 3%, iar creşterea economică a fost de 
1,5%, sub ritmul mediu de 3,7% înregistrat în ţările Europei de Est. 

b. Sistemul bancar românesc este structurat în două niveluri: bancă 
centrală şi bănci comerciale. De la şase bănci existente în 1991, sistemul ban-
car românesc cuprindea 49 de bănci comerciale în 1999, incluzând şi sucursa-
lele şi filialele băncilor străine din România. Piaţa este dominată în continuare 
de băncile aflate în proprietatea statului, ponderea capitalului social al acestora 
fiind de 51% din totalul capitalului social pe întregul sistem. 

Cu aproape 23.000 miliarde de lei depozite atrase de la persoanele fizi-
ce, BCR domină net sectorul bancar la mare distanţă de BRD situată pe locul 
doi, cu 9.800 miliarde de lei (conform înregistrărilor de la FGDSB), la sfârşitul 
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anului 1999. Potrivit oficialilor BCR, 70% din structura portofoliului de credite 
este destinat sectorului privat, în condiţiile în care aceasta deţine aproape 30% 
din piaţă, iar media dobânzilor la credite este de 50% pe an (la creditele pentru 
export ajunge la 45% pe an), în timp ce BRD deţine 18% din piaţa creditului şi 
acordă credite cu dobânzi situate între 45% şi 48% pe an (potrivit celor mai re-
cente informaţii furnizate de aceste bănci). 

În urma cercetărilor, s-a ajuns la concluzia potrivit căreia creditul negu-
vernamental a luat preponderent forma creditului pe termen scurt, mai mult de 
50% fiind în valută. Ponderea scăzută a creditelor pe termen mediu şi lung, 
mai puţin de 20% din totalul creditelor neguvernamentale, reflectă, în unele ca-
zuri, incapacitatea agenţilor economici de a elabora proiecte de investiţii şi pla-
samente cu rentabilitate superioară dobânzilor bancare. 

Băncile comerciale au fost acuzate, în repetate rânduri, că refuză să 
„arunce” în circuitul investiţional lichidităţile de care dispun, preferând câştigul 
mic, dar sigur, obţinut prin păstrarea banilor în seifurile proprii sau plasarea 
acestora în certificate de trezorerie, în locul asumării riscurilor asociate credită-
rii întreprinderilor. 

Deşi pentru acest an a fost prevăzută o creştere a creditului neguverna-
mental nu se poate vorbi de o expansiune a creditului, deoarece există rezerve 
în privinţa posibilităţii de rambursare la scadenţă a împrumuturilor. Potrivit da-
telor furnizate de BNR, din 17182 de debitori înregistraţi în sistemul bancar la 
31 mai 2000, 3134 reprezentau restanţe la plată, iar 180 aveau datorii neachi-
tate la termen faţă de mai multe bănci. 

În scopul întăririi stabilităţii sistemului bancar, BNR a instituit, de la înce-
putul acestui an, monitorizarea creditelor acordate în sistemul bancar (toate 
împrumuturile mai mari de 200 de milioane lei). Băncile sunt obligate să facă 
raportări lunare privind situaţia creditelor şi a debitorilor, iar BNR evaluează 
riscul global pe care-l reprezintă proprii debitori (tabelul nr. 2.1). 

 
Tabelul nr. 2.1 

 
Sumele datorate sistemului bancar în anul 2000 

- miliarde lei - 

Nr. 
crt. 

Tip informaţii 31 martie 30 iunie 31 iulie 

1 Total sume datorate pe sistem bancar 72.627 89.099 92.132 

2 Total sume restante din total sume datorate 9.144 9.771 10.421 

 - întârziere de 7 zile inclusiv 284 347 385 

 - întârziere între 8-30 zile inclusiv 252 177 291 

 - întârziere peste 30 zile 3.996 4.264 4.545 

 - contracte de credit investite cu formulă execu-
torie (cf. art. 56 din Legea bancară nr. 58/1998) 

 
4.612 

 
4.983 

 
5.200 

3. Total sume datorate în funcţie de forma de 
proprietate 

 
72.627 

 
89.099 

 
92.132 
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Nr. 
crt. 

Tip informaţii 31 martie 30 iunie 31 iulie 

 - persoane fizice 291 446 442 

 - proprietate de stat 7.445 10.301 10.977 

 - proprietate mixtă 5.290 5.946 6.057 

 - societăţi comerciale cu capital străin 747 948 869 

 - proprietate privată 58.147 70.698 72.882 

 - proprietate cooperatistă 519 590 617 

 - alte forme 188 170 288 

4. Total sume datorate în funcţie de activitate 72.627 89.099 92.132 

 - persoane fizice 291 446 442 

 - agricultură, silvicultură, piscicultură 2.980 3.507 3.441 

 - industrie 37.484 45.232 47.378 

 - construcţii 4.623 5.619 4.966 

 - instituţii financiar-bancare şi case de pensii 1.320 1.615 1.610 

 - administraţie publică, învăţământ, sănătate 567 1.252 1.254 

 - servicii 25.362 31.428 33.041 

5. Total sume datorate în funcţie de termenul de 
acordare  

 
72,627 

 
89,099 

 
92,132 

 - termen scurt (până la 12 luni) 41.097 50.140 52.041 

 - termen mediu (1-5 ani) 21.458 26.404 28.027 

 - termen lung (peste 5 ani) 10.072 12.555 12.064 

Notă: menţionăm că informaţiile prezentate mai sus se referă la expunerea fiecărei bănci din 
sistemul bancar românesc faţă de un debitor, expunere care este egală sau mai mare 
de 200 de milioane de lei. Expunerea se referă la creditele acordate şi angajamentele 
asumate de către o bancă în numele debitorului faţă de o persoană fizică sau juridică 
nebancară. 

 

Metodologia de creditare a întreprinderilor constituie un atribut al fiecărei 
bănci şi este stabilită pe baza normelor interne proprii. Nu există diferenţe ma-
jore între metodologiile de creditare aplicate în sistemul bancar românesc. Se 
pot menţiona doar unele prevederi specifice în ceea ce priveşte redactarea do-
cumentelor, nivelul dobânzilor şi al comisioanelor, garanţiile acceptate etc. ce 
decurg din normele interne şi politica fiecărei bănci. 

În băncile străine cu sucursale la noi în ţară se manifestă, totuşi, mai 
multă flexibilitate în acordarea creditelor decât în băncile româneşti. Factorul 
determinant în acordarea creditului este viabilitatea afacerii susţinută pe bază 
de proiect şi previziunea fluxului de numerar şi mai puţin garanţiile asiguratorii 
propuse aşa cum se practică în băncile româneşti. 

Pentru a-şi reduce riscurile asociate acordării creditelor, băncile ierarhi-
zează

1
 solicitanţii de credit pe baza unei analize economico-financiare de an-

samblu, ce vizează determinarea bonităţii clientului şi a capacităţii acestuia de 
a rambursa împrumutul. În funcţie de această ierahizare banca îşi constituie 
provizioane de risc şi negociază termenii contractului de credit (dobânzi, garan-

                                                        
1
 Robinson, Steve, Management financiar, Editura Teora, Bucureşti, 1999, p. 50-51. 



 

 

250 

ţii, termene de rambursare etc.). Astfel, creditele acordate vor fi incluse în ur-
mătoarele categorii de risc: 

 categoria A (standard) – credite acordate unor clienţi cu performanţe 
financiare foarte bune, achită la timp dobânda şi rata de credit şi se 
vor menţine în aceeaşi categorie şi în viitor. În perioada 1994-1998, 
creditele acordate acestei categorii au scăzut dramatic, ceea ce a re-
flectat o înrăutăţire a capacităţii investiţionale a agenţilor economici, 
pentru ca începând cu anul 1999 să se observe o uşoară creştere a 
ponderii acestora (17,5% în 1999, faţă de 13,6 în 1998) în totalul cre-
ditelor acordate (potrivit datelor cuprinse în tabelul nr. 2.2); 

 categoria B (în observaţie) – credite acordate unor clienţi cu rezultate 
financiare bune şi foarte bune, dar care nu se pot menţine în perspec-
tivă. În această situaţie se impune şi o analiză a managementului fir-
mei. Se constituie provizioane de 5% din valoarea creditului, deduse 
din profitul brut al unităţii bancare; 

 categoria C (substandard) – credite acordate unor clienţi cu rezultate 
considerate satisfăcătoare, dar fără perspective în viitor. Se constituie 
provizioane de 20%; 

 categoria D (îndoielnic) – credite acordate unor clienţi cu rezultate 
scăzute; perioadele în care se înregistrează profit alternează cu cele 
cu pierderi. Se constituie provizioane de 50%; 

 categoria E (pierdere) – credite acordate unor clienţi cu pierderi. Se 
constituie previzioane de 100%. 

Analiza structurii situaţiei agregate a creditelor clasificate de către bănci 
relevă o situaţie critică în ceea ce priveşte capacitatea băncilor de a-şi recupe-
ra creditele, în condiţiile în care categoria D şi E (îndoielnic şi pierdere) repre-
zintă 50% din totalul creditelor. 

În acordul stand-by încheiat cu FMI se prevede ca în scopul realizării po-
liticilor macroeconomice să se menţină condiţii severe la acordarea creditelor. 
Un sondaj de opinie realizat de revista Piaţa financiară în rândul managerilor 
unor bănci importante (Citibank, BCR, Banca Transilvania, CEC) arată că, în 
opinia acestora, respectarea condiţiei FMI nu impune modificări în activitatea 
de creditare, care se desfăşoară, în prezent, pe baza principiului prudenţei 
bancare, a reglementărilor şi normelor specifice fiecărei bănci. 

 
Tabelul nr. 2.2 

Situaţia agregată a creditelor clasificate de către bănci 

Perioada 1994 1995 1996 1997 1998 1999
x
 

1. Total miliarde lei credi-
te acordate (brut) 

9385,3 18543,4 26743,7 40084,8 61317,6 66252,5 

din care procentual: 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

- standard 35,7 16,8 11,1 13,6 13,6 17,5 

- în observaţie 29,7 26,9 27,7 21,3 17,2 18,8 
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Perioada 1994 1995 1996 1997 1998 1999
x
 

- substandard 11,7 14,0 18,2 12,4 14,3 14,5 

- îndoielnic 11,9 13,7 10,1 9,9 8,3 7,6 

- pierdere 10,9 28,5 32,9 42,6 46,4 41,1 

2. Total miliarde lei ga-
ranţii şi colaterale 

 
7856,4 

 
13203,9 

 
19478,2 

 
26101,0 

 
38633,0 

 
43658,1 

Notă: indicatorul „Total credite acordate” (brut) cuprinde şi dobânzile neîncasate pentru care 
societăţile bancare au calculat provizioane specifice de risc,în conformitate cu H.G. 
nr. 335/1995. 

Sursa: Buletin trimestrial, nr. 2/1999, BNR. 
x)
 la 30.06.1999. 

 

În plus, crearea la începutul anului 2000 a Centralei Riscurilor Bancare şi 
a Centralei Incidenţei de Plăţi uşurează accesul băncilor la informaţii curente şi 
exacte şi reduce riscul creditării unor agenţi economici răuplatnici sau insolva-
bili. 

În scopul îmbunătăţirii capacităţii instituţionale şi administrative, BNR a 
obţinut în acest an, o finanţare de 850.000 euro din partea UE. Obiectivele 
acestei finanţări sunt: 

1. adaptarea funcţiilor şi practicilor BNR la standardele băncilor centrale 
din UE. 

2. atingerea obiectivelor BNR privind stabilitatea monedei naţionale şi 
exercitarea funcţiei de supraveghere a sectorului bancar. 

Din constatările supravegherii bancare efectuate în anii 1998 şi 1999 au 
rezultat câteva probleme cu care se confruntă băncile: 

 un mediu economic în plină recesiune care a dus la slăbirea perfor-
manţelor agenţilor economici din sectoarele de stat şi privat; 

 lipsa unor politici adecvate de administrare a resurselor şi plasamen-
telor în perioadele de criză; 

 controlul intern inadecvat atât metodologic cât şi structural; 

 insuficienta capitalizare marcată de forţa financiară redusă a acţiona-
rilor şi scăderea profitabilităţii. 

Profitabilitatea băncilor este afectată de nivelul ridicat al rezervelor mini-
me obligatorii cerut de BNR, care a crescut rapid într-o perioadă de timp relativ 
scurtă la 30%. 

După constituirea acestui depozit sumele rămase la dispoziţia băncilor 
pot fi investite fie în titluri de valoare, fie în credite acordate agenţilor econo-
mici, fie în depozite bancare. Investiţiile băncilor în hârtii de valoare pe termen 
lung emise de instituţii nebancare nu trebuie să depăşească 10% din capitalul 
propriu al băncii, iar totalul investiţiilor în orice tip de niveluri de valoare nu tre-
buie să depăşească 100% din capitalul propriu. 

În vederea alinierii la cerinţele integrării europene, BNR intenţionează să 
solicite tuturor băncilor ca de la începutul anului viitor să-şi realizeze rapoartele 
contabile potrivit standardelor internaţionale din domeniu. În plus, se preconi-
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zează introducerea unui nou sistem de clasificare a împrumutului lor (din oc-
tombrie a.c.), bazat exclusiv pe performanţele anterioare ale clienţilor în mate-
rie de rambursare a creditelor. De asemenea, provizioanele vor fi deductibile 
din impozit. Criteriile de clasificare practicate până în prezent conduceau la o 
clasificare prea severă a clienţilor, astfel că se impune o reconsiderare a aces-
tora. 

 

c. Cadru legislativ 

În anul 1998, modificarea metodologiei de determinare a profitului impo-
zabil, în sensul neinfluenţării acestuia cu rata inflaţiei, precum şi creşterea 
ponderii veniturilor din dobânzi în totalul veniturilor, au prejudiciat sensibil lichi-
ditatea băncilor conducând la intensificarea procesului de decapitalizare a 
acestora. BNR a întreprins o serie de măsuri de natură să sporească latura 
prudenţială şi să încurajeze restructurarea şi consolidarea sistemului bancar. 

Finalizată în 1995, reglementarea prudenţială a fost îmbunătăţită prin in-
trarea în vigoare a Legii bancare nr. 58 din 1998 şi a Legii nr. 101 din 1998 pri-
vind statutul BNR cu modificările ulterioare care legiferează activitatea de cre-
ditare. 

În anii 1998 şi 1999 au fost elaborate şi puse în aplicare câteva acte 
normative în domeniul supravegherii prudenţiale (Normele nr. 4 şi nr. 6 din 
1998 şi Normele nr. 1-3 din 1999) ca şi al ţinerii contabilităţii şi întocmirii bilan-
ţului contabil. Din ianuarie 1998 a fost introdus noul plan de conturi pentru sis-
temul bancar care asigură omogenizarea şi compatibilizarea informaţiei finan-
ciar-bancare. 

Legea nr. 83/1998, cu modificările sale stabileşte procedura de faliment 
pentru bănci şi are ca obiectiv principal dezvoltarea şi consolidarea sistemului 
bancar. 

În vederea valorificării unor active neperformante ale băncilor cu capital 
majoritar de stat, pentru pregătirea lor în scopul privatizării şi recuperarea debi-
telor restante, în 1998 (Ordonanţei de urgenţă nr. 51 din 1998) s-a înfiinţat 
Agenţia de Valorificare a Activelor Bancare, o instituţie deosebit de importantă 
în restructurarea sistemului bancar. 

Se află în faza de proiect Legea cooperativelor de credit, o lege foarte 
controversată şi îndelung aşteptată. Băncile populare reprezintă un sistem 
bancar paralel pe care specialiştii din BNR l-au evaluat la 10.000 de miliarde 
de lei (înainte de colapsul BPR). În luna iunie 2000 a fost aprobată de Guvern 
o Ordonanţă de urgenţă privind funcţionarea cooperativelor de credit, dar 
aceasta nu presupune garantarea automată a depozitelor şi nici intrarea ime-
diată sub supravegherea BNR. 

În viitor, se urmăreşte elaborarea de reglementări care să permită con-
trolul riscului de piaţă, de norme privind controlul intern al băncilor, de norme 
de lichiditate pentru instituţiile bancare, de reglementări contabile privind con-
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solidarea conturilor şi a bilanţurilor contabile. În acest fel, va creşte stabilitatea 
şi, implicit, încrederea populaţiei şi a agenţilor economici în sistemul bancar 
românesc. 

 

d. Poziţia şi starea sectorului IMM 

Sectorul IMM ocupă o poziţie importantă în economia ţărilor europene, 
contribuind substanţial la realizarea PIB, influenţând pozitiv ratele anuale de 
creştere economică, creând noi locuri de muncă. 

În România, sectorul IMM realizează 50% din export, 58% din veniturile 
bugetare şi doar 35% din PIB (faţă de 55% din PIB în 1997). Acest sector a 
ajuns într-o situaţie critică, în ultimii ani, în principal datorită decapitalizării ge-
nerate de inflaţie, evoluţiei cursului de schimb şi a dobânzilor, fiscalităţii apăsă-
toare, legislaţiei incomplete etc. Astfel din 630.000 de IMM înregistrate în 1996, 
în prezent funcţionează jumătate, iar 80% din cele rămase au potenţialul mult 
mai redus decât în urmă cu trei ani. 

Investiţiile lor s-au diminuat cu aproximativ 40% şi dintr-un sector furnizor 
de locuri de muncă s-a transformat într-unul generator de şomaj. Şi aceasta 
deoarece, întreprinzătorii români se confruntă cu o serie de probleme

1
: lipsa 

surselor de finanţare, lipsa spaţiilor de producţie şi comercializare, dificultăţi cu 
aprovizionarea, forţa de muncă insuficient calificată, constrângeri legislative, 
dificultăţi în obţinerea valutei etc. 

Pentru marea majoritate a întreprinzătorilor (97%) principala sursă de in-
vestiţii o constituie propriile fonduri, a doua sursă ca importanţă este creditul de 
pe piaţa românească, iar cea de-a treia, este reprezentată de prieteni şi familie 
(potrivit unei anchete efectuate de fundaţia CRIMM privind sursele de finanţare 
ale IMM). 

Deşi creditul bancar reprezintă principala sursă exterioară de finanţare, 
întreprinzătorii obţin cu greu un credit. Acestea sunt, de regulă, pe termen 
scurt, cu garanţii şi dobânzi împovărătoare. Această situaţie nu este o rezultan-
tă a unei politici de discriminare a IMM de către bănci, ci, mai degrabă, reflectă 
lipsa priceperii întreprinzătorilor în realizarea documentaţiei cerută de bănci, în 
„sectorul privat de întreprinderi mici şi mijlocii din România” negocierea clauze-
lor contractului de credit, în imposibilitatea furnizării garanţiilor acceptate de 
bănci. 

Din investigaţiile efectuate în sistemul bancar românesc (BCR, BRD, 
Banca Transilvania) a rezultat că multe din IMM nu reuşesc să întocmească 
documentaţia potrivit normelor băncii, deoarece: 

 nu au o evidenţă contabilă riguroasă; 

 nu se fac analize financiare; 

 nu există planuri de afaceri; 

                                                        
1
xxxRaportul anual CRIMM, 1997, p. 64. 
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 nu au o orientare clară asupra domeniului în care doresc să inves-
tească. 

O altă problemă cu care se confruntă întreprinzătorii sunt garanţiile soli-
citate de bănci. În sprijinul acestora s-a constituit Fondul Naţional de Garantare 
a Creditelor destinat să acopere o parte (70%) din garanţiile cerute. Însă, aces-
ta nu răspunde, în totalitate, nevoilor şi, în plus, solicită respectarea unor con-
diţii restrictive de către întreprinzători. În opinia noastră, nu garanţiile trebuie să 
constituie elementul principal al deciziei de creditare, ci cash-flowul care reflec-
tă capacitatea unei firme de a face afaceri profitabile şi de a rambursa creditul. 
Reconsiderarea criteriilor de creditare în acest sens poate uşura accesul între-
prinzătorilor la credite. 

Încercările de sprijinire a sectorului IMM nu au fost suficiente şi eficace, 
în opinia noastră. S-au creat numeroase organizaţii şi comisii guvernamentale 
şi neguvernamentale (Agenţia Naţională pentru Întreprinderi Mici şi Mijlocii, 
Subcomisia de IMM de la Camera Deputaţilor, CNIPMM etc.) s-au aprobat 
unele hotărâri, ordonanţe, legi (chiar şi o lege specială pentru IMM, Legea nr. 
133/1999) pentru stimularea dezvoltării acestui sector, însă rezultatele sunt 
departe de aşteptări. 

În contextul actual, considerăm că se impun mai multe măsuri la nivel 
macroeconomic care vor stimula activitatea IMM-urilor. Acestea trebuie să ur-
mărească: 

1. Impulsionarea creşterii economice şi a macrostabilităţii 
Creşterea economică prognozată (1,3% pe acest an) nu poate avea loc 

în absenţa investiţiilor şi a capitalizării întreprinderilor. În acest sens a fost pre-
văzută şi o creştere în termeni reali a creditului neguvernamental. Însă, eco-
nomia nu trebuie susţinută doar prin credite bancare. În multe ţări occidentale, 
aproximativ 20% din credite provin din sistemul bancar, restul fiind finanţări ob-
ţinute pe piaţa de capital; funcţionează, de asemenea, creditul comercial şi 
creditul furnizor intern şi extern. În cazul României, piaţa de capital nu răspun-
de necesităţilor de finanţare ale societăţilor comerciale, iar creditul comercial a 
luat forma arieratelor. 

2. Dezvoltarea sectorului privat prin finalizarea privatizării societăţilor de 
stat, creşterea numărului de IMM şi atragerea investiţiilor străine prin crearea 
unui climat investiţional adecvat (legislaţie stabilă, proceduri şi formalităţi admi-
nistrative). 

3. Schimbarea rolului statului în economie şi creşterea credibilităţii aces-
tuia. Lipsa de coerenţă la nivel politic, economic, legislativ afectează major 
mediul de afaceri, ceea ce se reflectă în volumul redus al investiţiilor în eco-
nomia românească. 

Progresul reformei economice va avea un impact pozitiv şi asupra activi-
tăţii de creditare. Procesul de scădere a ratelor dobânzii, la care asistăm deja, 
va facilita accesul la credite al întreprinderilor, iar băncile vor avea posibilitatea 
să se implice şi în operaţiuni de finanţare a proiectelor pe termen lung, lucru 
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imposibil de realizat până acum, din cauza costurilor prohibitive ale dobânzilor. 
Macrostabilitatea şi revenirea din declin în creştere economică vor intensifica 
concurenţa din sectorul bancar, ceea ce va avea drept consecinţe pozitive apa-
riţia unor produse financiare noi şi îmbunătăţirea condiţiilor de creditare pentru 
întreprinzători. 

 2.2.3. Procesul de creditare 

Operaţiunile de credit efectuate de băncile comerciale au la bază pru-
denţa bancară ca principiu fundamental de politică bancară şi următoarele 
principii generale: 

1. Credibilitatea reprezintă suportul moral esenţial fără de care creditul 
nu poate exista. Dobândirea încrederii presupune cunoaşterea clientului, iar 
aceasta se realizează printr-o permanentă activitate de informare şi documen-
tare. 

2. Operaţiunile de creditare se derulează pe bază de contract. Potrivit 
Legii nr. 58/1998 privind activitatea bancară, toate operaţiunile de credit şi ga-
ranţie trebuie consemnate în documente contractuale din care să rezulte clar 
termenii şi condiţiile respectivelor tranzacţii. 

3. Respectarea destinaţiei creditului este principiul potrivit căruia împru-
mutatul este obligat să utilizeze creditul în scopul pentru care acesta a fost so-
licitat, iar banca are dreptul să urmărească respectarea modului de utilizare. 

4. Orice contract trebuie garantat cu bunuri mobile şi imobile sau titluri de 
valoare aflate în patrimoniul societăţii. Garanţiile asiguratorii reprezintă princi-
palul mijloc preventiv prin care se diminuează riscul insolvabilităţii. 

5. Rambursabilitatea la termen a creditului este principiul care conferă 
echilibru întregului proces de creditare şi asigură condiţiile pentru reluarea con-
tinuă a acestui proces. 

6. Dobânda reprezintă interesul care stă la baza oricărei operaţiuni de 
credit şi constituie preţul creditului utilizat. 

Pornind de la aceste principii generale procesul de creditare presupune 
parcurgerea mai multor etape de lucru:

1
 

I. informarea şi documentarea; 
II. negocierea şi încheierea contractului de împrumut; 
III. acordarea şi utilizarea creditului; 
IV. rescadenţarea şi rambursarea creditului; 
V. controlul şi verificarea respectării contractului. 
 

I. Informarea şi documentarea 

Această etapă este esenţială pentru derularea cu succes a contractului 
ce urmează a fi încheiat. 
                                                        
1
 John Allen (coord.), Ghidul întreprinzãtorului particular, Editura Tehnicã, Bucureşti 
1993, p. 52-57. 
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În luarea deciziei de contractare a unui credit orice întreprinzător trebuie 
să aibă încredere în primul rând în alegerea băncii. Şi aceasta deoarece bănci-
le diferă în funcţie de anumite caracteristici

1
: 

 băncile au diferite politici relativ la risc, iar acestea se reflectă perso-
nalitatea băncii şi caracteristicile pasivelor sale sub formă de depozite 
ale băncii; 

 anumite bănci acordă asistenţă şi stimulează acordarea de împrumu-
turi firmelor aflate la începutul activităţii; 

 băncile diferă şi în funcţie de susţinerea pe care o acordă clienţilor săi 
cu perioade mai grele. Unele bănci exercită presiuni asupra unei firme 
pentru a lichida împrumutul atunci când rezultatele firmei sunt nefavo-
rabile, în timp ce altele susţin firma astfel încât aceasta să-şi poată 
restabili situaţia; 

 altă caracteristică prin care băncile diferă este nivelul de stabilitate al 
depunerilor. Instabilitatea nu apare doar din fluctuaţia depunerilor, ci 
şi din compoziţia depunerilor. Depozitele totale devin mai stabile când 
depunerile la termen sunt mai substanţiale decât cele la vedere; 

 băncile diferă şi din punct de vedere al specializării împrumuturilor. 
Firma care solicită un împrumut poate coopera mai bine cu o bancă 
cu experienţă şi familiarizată cu tipul de afaceri ale firmei; 

 mărimea băncii poate fi o caracteristică foarte importantă şi aceasta 
deoarece suma maximă pe care o bancă o poate împrumuta unui cli-
ent este limitată la o anumită pondere din capitalul băncii. 

 

Analizând toate aceste caracteristici, agentul va fi în măsură să aleagă 
acea bancă ce corespunde intereselor sale, în acelaşi timp contribuind la mic-
şorarea riscurilor pe care le implică o astfel de tranzacţie. 

La rândul său, banca solicitată să acorde un împrumut trebuie să se in-
formeze şi să se documenteze în privinţa solicitantului creditului. 

În vederea contractării de împrumuturi solicitanţii vor prezenta băncii o 
serie de documente: 

1. cererea de credite întocmită potrivit modelului furnizat de bancă, la ca-
re se anexează celelalte documente cerute de bancă; 

2. fişa de prezentare generală a societăţii din care să rezulte denumirea 
firmei, forma juridică de organizare, capitalul social subscris şi vărsat, principa-
lii deţinători ai capitalului, date referitoare la administratorii societăţii; scurt isto-
ric al activităţii; principalii furnizori şi clienţi, creditele contractate la alte bănci 
etc.; 

3. situaţia principalilor indicatori financiari; 
4. bugetul de venituri şi cheltuieli pe anul în curs; 

                                                        
1 
J. Fred Weston, Managerial Finance, 7th edition, Dryden Press, 1981. 
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5. ultimul bilanţ contabil şi contul de profit şi pierdere precum şi balanţa 
de verificare;  

6. planul de afaceri sau studiul de fezabilitate (în contul creditelor pentru 
investiţii); 

7. lista garanţiilor asiguratorii propuse; 
8. alte acte considerate necesare de către inspectorul de credit. 
 
Pe baza datelor cuprinse în documentaţie, inspectorul de credit va efec-

tua analiza economico-financiară de ansamblu, determinând bonitatea clientu-
lui. 

Principalii indicatori de analiză ai bonităţii sunt: 

 lichiditatea patrimonială – reprezintă capacitatea pe care o are agen-
tul economic de a-şi îndeplini la termen, cu sursele băneşti de care 
dispune, obligaţiile de plată pe termen scurt; 

 solvabilitatea – se calculează ca raport între capitalul social vărsat şi 
suma creditelor bancare pe termen mediu şi lung şi a capitalului soci-
al vărsat; 

 rentabilitatea – exprimată prin rata profitului calculată ca raport între 
profit şi capitalul social vărsat. 

În plus, se va analiza capacitatea de rambursare a împrumutului. În situ-
aţia în care indicatorii de bonitate sunt favorabili inspectorul se va deplasa la 
sediul societăţii la partenerii de afaceri pentru a verifica realitatea datelor pre-
zentate în documentaţia de credit. Din luna februarie anul 2000 s-a înfiinţat 
Centrala Riscurilor Bancare (la BNR) care ţine evidenţa tuturor persoanelor 
fizice şi juridice care au contractat credite astfel încât cei răuplatnici să fie uşor 
de identificat şi evitat. 

Un pas important al documentării este selectarea garanţiilor asiguratorii. 
Garanţiile cele mai utilizate sunt: gajul propriu-zis, sub cele două forme cu de-
posedare sau fără deposedare, ipoteca, scrisoarea de garanţie bancară. 

Băncile evaluează garanţiile propuse de solicitant apelând fie la evalua-
tori din afara unităţii, fie la cei din bancă. Garanţiile trebuie să fie reale şi să 
îndeplinească anumite criterii de acceptare (accesabilitate, utilitate, să poată fi 
valorificate) din partea băncii. 

În practica bancară românească am constatat că se preferă garantarea 
cu bunuri de natura terenurilor şi clădirilor. 

De cele mai multe ori, IMM nu pot oferi garanţii acceptate de bănci. De 
aceea s-a constituit Fondul Român de Garantare a Creditului, dar şi acesta 
acordă garanţii în anumite condiţii restrictive şi acoperă doar o parte a garanţii-
lor solicitate. 

Potrivit Ordonanţei de Guvern nr. 23/29.I.1999, fondurile de garantare 
se pot constitui ca societăţi comerciale pe acţiuni având drept obiect de activi-
tate garantarea în parte a creditelor sau a altor instrumente de finanţare ce pot 
fi obţinute de IMM de la bănci sau din alte surse. 
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De asemenea, prin ordonanţă se creează cadrul legal pentru constituirea 
de consorţii de garantare, o formă de asociere (nu are personalitate juridică) a 
fondurilor de garantare sau a unui fond de garantare cu un grup de IMM. Aces-
tea acordă garanţii colective sau contribuie la obţinerea creditelor acordate de 
bănci şi alte instituţii pentru investiţii cu termen mai mare de 18 luni şi prestea-
ză servicii auxiliare activităţii de garantare (consultanţă, furnizare de informaţii 
sau alte servicii de asistenţă). În plus, comercianţii (persoane fizice sau juridi-
ce) se pot asocia pentru înfiinţarea de fonduri de cogarantare, organizate ca 
societăţi comerciale pe acţiuni în scopul reducerii riscurilor financiare sau dimi-
nuării daunelor ce pot fi determinate de operaţiunile unui fond de garantare. 
Acestea au ca obiect de activitate garantarea totală sau în parte a operaţiunilor 
unui fond de garantare. 

Concluziile analizelor şi verificărilor efectuate vor fi consemnate de in-
spectorul de credit în referatul de analiză a creditului la care se anexează în-
treaga documentaţie şi se prezintă directorului unităţii bancare care va decide 
după caz fie restituirea cererii de credit, fie negocierea şi încheierea contractu-
lui de împrumut. 

 

II. Negocierea şi încheierea contractului de împrumut 

Colectivul de negociere al băncii va conveni cu reprezentanţii legali ai 
societăţii asupra tuturor clauzelor ce fac obiectul contractului de împrumut. 
Clauzele unui contract de credit sunt: 

A) Destinaţia creditului 

Societăţile comerciale pot solicita credite pentru activitatea curentă sau 
pentru investiţii. Societăţile pot contracta credite pe termen scurt (pe o perioa-
dă de cel mult 12 luni) pentru acoperirea plăţilor necesare realizării activităţii 
prevăzute în statutul societăţii, şi anume: pentru constituirea unor stocuri de 
combustibil, materii prime, materiale, piese de schimb, SDV-uri, subansam-
bluri, mărfuri, cât şi pentru efectuarea unor cheltuieli necesare producţiei, des-
facerii, executării de lucrări şi prestări de servicii; creditele pentru investiţii pot fi 
utilizate pentru: 

1. achiziţionarea de animale de muncă, producţie şi reproducţie, maşini, uti-
laje, instalaţii şi alte mijloace fixe (termen scurt şi mediu); 

2. amenajarea, modernizarea, dezvoltarea spaţiilor şi capacităţilor de pro-
ducţie existente, precum şi executarea de reparaţii capitale şi curente 
(termen scurt şi mediu); 

3. realizarea unor noi obiective de investiţii prin construcţii sau achiziţie 
(termen scurt, mediu şi lung). Nu se acordă credite pentru investiţii so-
cietăţilor care la data solicitării împrumutului au credite nerambursabile la 
scadenţă din contracte anterioare, pierderi, ori se află în „încetare de 
plăţi” sau faliment. 
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B. Volumul creditului  

Va fi convenit pornind de la necesarul exprimat de solicitant şi de la sur-
sele de rambursare a creditului, astfel încât: 

 volumul încasărilor în perioada creditării să permită rambursarea inte-
grală a creditului şi a dobânzilor aferente; 

 volumul garanţiilor asiguratorii să permită acoperirea integrală a credi-
tului solicitat şi al dobânzilor; 

 gradul de lichiditate să nu scadă sub un anumit nivel prestabilit; 

 volumul creditului ce se acordă să nu depăşească de cel mult 10-12 
ori (în funcţie de politica băncii) capitalul social efectiv vărsat înregis-
trat la ultimul bilanţ contabil.  

 

C. Termenele de rambursare a creditelor vor fi convenite în funcţie de 
termenele prevăzute pentru realizarea încasărilor şi acestea pot fi: 

 fixe, la o dată anume în cursul lunii sau trimestrului; 

 convenţionale, la finele lunii sau trimestrului. 
Creditul va putea fi rambursat de către împrumutat şi înainte de termene-

le scadente în întregime sau parţial, cu indicarea de către împrumutat a ratelor 
scadente ce se achită. 

 

D. Nivelul dobânzilor va fi convenit prin negociere, având în vedere in-
fluenţa evoluţiei ratei de dobândă pe perioada derulării contractului de creditare 
atât asupra solicitantului împrumutului, cât şi asupra băncii. Astfel că întreprin-
zătorul va încerca să se protejeze împotriva riscului dobânzii prin:

1
  

 alegerea ratei fixe sau variabile a dobânzii, în funcţie de tendinţele 
pieţei; 

 alegerea unui termen scurt, mediu sau lung potrivit estimărilor privind 
evoluţia în viitor a ratei dobânzii; 

 stabilirea expresă în contract a posibilităţii de a rambursa la anumite 
termene în avans, faţă de scadenţa finală sau creditorul să ceară 
rambursarea în avans; 

 divizarea împrumutului în două tranşe egale şi indexate cu un anumit 
indice de creştere sau scădere a ratei dobânzii. 

La rândul său, banca va încerca să-şi impună poziţia în această proble-
mă pornind de la respectarea politicii băncii în domeniul dobânzii, starea gene-
rală a economiei şi evoluţia probabilă a ratei dobânzii, analiza bonităţii solici-
tantului creditului etc. De exemplu, societăţile nou înfiinţate pot să obţină cu 
greu un credit, deoarece nu au experienţă în afaceri nu pot să ofere garanţii 
acceptate de bancă, nu au o evidenţă contabilă riguroasă. Astfel că în cel mai 

                                                        
1
 Stere Popescu, Riscul economic şi financiar-bancar, în: Buletin economic legislativ, 
editat de: Tribuna Economică. 
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fericit caz pot obţine un credit pe termen scurt, şi acela în condiţii dezavan-
tajoase în general cu o dobândă mai mare. 

 

E. Acordarea creditelor se va face prin constituirea unui cont separat 

de împrumut (“Credite pentru stocuri şi cheltuieli de producţie” şi „Credite pen-
tru investiţii” de exemplu la BCR) sau prin creditarea contului curent sau dispo-
nibil al clientului (Banca Transilvania).  

Plăţile din contul de împrumut se vor efectua de regulă prin vărsământ, 
eventualele plăţi în numerar vor putea fi aprobate de bancă în cererea justifica-
tă a împrumutatului (salarii, alte drepturi băneşti, cheltuieli). Plăţile din credite 
se vor efectua în limita plafoanelor existente la aceste conturi (plafon de credi-
te). 

 

F. Termenul de efectuare a plăţilor din credite va fi convenit în funcţie 
de necesităţi, stabilindu-se data începerii efectuării plăţilor, precum şi data pâ-
nă la care se poate face ultima plată. 

 

G. Garanţiile asiguratorii  

Creditele bancare se acordă pe bază de garanţii şi acestea pot fi: 
1. Gajul propriu-zis sub cele două forme: 
1.a. gajul cu deposedare asupra: 

 depozitelor în valută, aflate în conturile personale ale membrilor aso-
ciaţi sau garanţiilor societăţii; 

 obiectelor din metale preţioase; 

 titlurilor de valoare, respectiv asupra acţiunilor şi obligaţiunilor care se 
cotează la bursă, precum şi asupra cambiilor şi biletelor la ordin; 

 bunurilor mobile existente în proprietatea societăţii (materii prime, ma-
teriale, semifabricate şi produse finite); 

1.b. bunurile mobile de natura mijloacelor fixe; 

 bunurilor mobile ce urmează a se procura din credite de natura mate-
riilor prime, materialelor, semifabricatelor şi mărfurilor; 

 bunurilor mobile ce urmează a se procura din credite de natura mij-
loacelor fixe. 

2. Ipoteca este admisă în garanţie dacă se constituie asupra: 

 bunurilor imobile prin natura lor (clădiri, construcţii); 

 bunurilor imobile prin destinaţie (maşini, utilaje, instalaţii fixate în spa-
ţiu); 

 bunurile imobile ce urmează a fi cumpărate sau realizate din credite. 
3. Scrisoarea de garanţie bancară va fi admisă în garantarea creditului 

dacă a fost emisă de o bancă sau o instituţie financiară naţională sau din străi-
nătate agreată de banca solicitată prin care garanta se angajează ca – în cazul 
în care o anumită persoană juridică, numită „debitor principal”, nu va plăţi la un 
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anumit termen o sumă determinată şi indicată în mod expres în scrisoare – să 
plătească ea însăşi suma neachitată în favoarea unei alte persoane fizice sau 
juridice denumită „beneficiar”, în acest caz este banca care acordă creditul. 

Volumul creditului solicitat şi al dobânzilor aferente va trebui să fie aco-
perit integral cu garanţii. Alegerea tipurilor de garanţii se va face în funcţie de 
destinaţia creditului, de situaţia patrimonială la zi, de capacitatea de rambursa-
re a creditului. 

 
H. Alte clauze ce pot fi convenite în funcţie de situaţia concretă a fiecă-

rui solicitant de credit. 
Pe baza clauzelor convenite în faza de negociere inspectorul de credite 

va întocmi contractul de împrumut la care se anexează documentaţia de credit 
şi se prezintă spre avizare oficiului juridic al sucursalei sau al filialei. 

Aprobarea creditului se va face pe niveluri de competenţă (filială, sucur-
sală, centrală). 

 

III. Acordarea şi utilizarea creditului 

Creditele se pun la dispoziţia împrumutatului la termenele stabilite prin 
contractul de împrumut, în baza plafoanelor întocmite de inspector. 

Suplimentarea unui credit va putea fi admisă dacă la momentul solicitării: 

 împrumutatul nu are rate neachitate la scadenţă; 

 garanţiile deja constituite acoperă şi creditul suplimentar; 

 veniturile ce urmează a fi realizate de împrumutat permit rambursarea 
întregului credit plus dobânda. 

 

Dacă se acceptă suplimentarea creditului, se va întocmi un act adiţional 
la contractul de împrumut. 

Serviciul credite va urmări dacă creditul a fost utilizat potrivit destinaţiei 
pentru care a fost acordat. De asemenea, se va urmări permanent activitatea 
în bancă a beneficiarului de credite, rambursarea la timp a ratelor scadente şi a 
dobânzilor. Se va urmări rulajul prin bancă a contului curent, astfel încât să se 
depisteze din timp eventualele probleme ce pot decurge din activitatea curentă 
a clientului. 

Urmărirea utilizării creditelor se va face de către fiecare inspector de 
credite prin deplasări perioadice la sediul firmei. 

 

IV. Rescadenţarea şi rambursarea creditelor  

În anumite situaţii împrumutatul poate solicita rescadenţarea unei rate 
ajunsă la scadenţă şi anume: 

 imposibilitatea achitării ratei se datorează unor cauze obiective, justifi-
cate economic, acceptate de bancă; 
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 noul termen se încadrează în durata maximă de creditare prevăzută de 
lege pentru categoria de credite respectivă. 

 

Ratele şi termenele rescadenţare vor fi consemnate într-un act adiţional 
la contractul de împrumut. 

La data scadenţei înscrisă în plafonul de credite rata respectivă se ram-
bursează din contul de disponibilităţi al împrumutatului. 

În general, în unităţile bancare societăţile care înregistrează credite ne-
rambursabile la scadenţă vor fi supuse începând cu ziua următoare înregistrării 
scadenţei, regimului de supraveghere a plăţilor. În asemenea situaţii, banca va 
urmări ca încasările realizate zilnic să fie utilizate cu prioritate pentru rambursa-
rea integrală a ratelor restante. 

 

V. Controlul şi verificarea respectării contractului  

În vederea asigurării rambursării la termen şi integral a creditelor acorda-
te, banca va supraveghea, pe întreaga perioadă de utilizare, până la rambursa-
rea integrală a creditului, dobânzilor şi comisioanelor (se scad din volumul cre-
ditului la acordare) respectarea de către împrumutat a clauzelor prevăzute în 
contract. 

În cazul în care clauzele contractuale nu vor fi respectate de către client, 
banca poate lua următoarele măsuri: 

 sistarea temporară sau definitivă a creditului; 

 reducerea plafonului şi a limitei de creditare; 

 recuperarea creditului din contul de disponibil; 

 valorificarea garanţiilor; 

 executarea silită; 

 declanşarea procedurii de lichidare judiciară, în ultimă instanţă. 

2.2.4. Consideraţii privind şansele de obţinere  
a unui credit bancar 

Factorul determinant în aprobarea unei cereri de credit rămâne totuşi 
capacitatea solicitantului de rambursare a creditului din venituri. Nu este 
singurul factor determinant însă dacă solicitantul de credit nu poate să demon-
streze că are această capacitate, probabilitatea de a obţine împrumutul este 
foarte scăzută. De regulă, inspectorul de credit analizează istoricul afacerii din 
punct de vedere al evoluţiei şi poziţiei volumului de vânzări. De asemenea, se 
analizează datoriile firmei şi capacitatea acesteia de a le acoperi din resursele 
proprii. 

Înainte de a formula o cerere de credit, întreprinzătorul trebuie să cu-
noască foarte bine situaţia financiară a firmei sale şi să depisteze eventualele 
semnale de avertizare care-i pun în pericol afacerea. Dacă nu le va depista, în 
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mod sigur o va face analistul de credit. Viabilitatea afacerii este îndoielnică da-
că apar următoarele corelaţii: 

 

1. Total datorii/capitaluri proprii > 300% 

2. Împrumuturi bancare totale > capitaluri proprii 

3. Cheltuieli cu dobânda > profit brut 

4. Profitul brut din vânzări < 20% din totalul veniturilor din vânzări 

5. Profit net < 5% din total venituri din vânzări 

6. Stocuri > 1/3 din vânzări 

7. Creanţe medii neîncasate - în litigiu 

8. Profiturile distribuite total în dividende 
 

Credibilitatea datelor financiare poate fi o problemă în stabilirea unei re-
laţii cu banca, însă nu este singura. Întreprinzătorul, în cazul IMM, este, de cele 
mai multe ori, atât patronul, cât şi managerul afacerii. Iar managementul şi asi-
gurarea continuităţii conducerii trebuie să constituie o preocupare majoră pen-
tru întreprinzător şi aceasta nu numai în vederea obţinerii unui credit. 

În determinarea posibilităţilor de credtare a unei firme mici, analistul de 
credit trebuie să privească dincolo de ratio-urile financiare de bază şi să anali-
zeze viabilitatea afacerii (produs, piaţa clienţi). De multe ori, firmele mici reali-
zează un singur produs sau au o raţie stabilă cu un singur client, astfel că pre-
zintă un grad de risc ridicat pentru banca creditoare. Aşadar, diversificarea 
afacerii poate fi o cale de reducere a acestui risc şi de creştere a şanselor de 
obţinere a unui credit. 

Un element important în evitarea eşecului în afaceri este elaborarea şi 
urmărirea planului de afaceri. Planul de afaceri este modalitatea principală prin 
care ideea unei afaceri private este comunicată potenţialilor parteneri sau fi-
nanţatori. 

Planul de afaceri poate fi folosit pentru trei scopuri: 

 atragerea fondurilor necesare deschiderii sau dezvoltării unei afaceri; 

 planificarea modului de evoluţie a afacerii; 

 evaluarea dinamicii afacerii. 
Planul de afacere poate avea forme diferite în funcţie de scopul principal 

urmărit. Dacă obiectivul planului de afaceri este de-a atrage fonduri, acesta 
trebuie să se concentreze pe demonstrarea riguroasă a posibilităţii şi probabili-
tăţii obţinerii profitului uneori, însă, nu nivelul profitului e obiectivul urmărit, ci 
dezvoltarea. În acest caz, planul de afaceri trebuie elaborat astfel încât să 
permită evitarea crizei de fonduri, reducerea activităţii sau pierderea pieţei tra-
diţionale. Când se urmăreşte evaluarea dinamicii afacerii, se analizează pro-
iectul iniţial, condiţiile obiective şi modul de acţiuni în viitor. 
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Orice plan de afacere cuprinde câteva secţiuni care sunt aproape obliga-
torii. În cazul în care afacerea debutează prin înfiinţarea unei noi societăţi co-
merciale acestea sunt: 

I. sumarul; 
II. sinteza planului; 
III. tipul, schema şi caracteristicile companiei; 
IV. descrierea produselor şi/sau serviciilor principale; 
V. piaţa potenţială şi principalii competitori; 
VI. proiectul de buget pentru primele şase luni şi un an; 

VII. anexe  descrierea fondatorilor; 

 statutul; 

 alte documente (dacă sunt necesare). 
 

În cazul în care planul este elaborat în cadrul unei firme deja existente, 
se adaugă descrierea performanţelor acesteia şi a capacităţii ei de a sprijini 
noua direcţie de afaceri. 

Planurile de afaceri nu au o lungime fixă. Uneori 8-10 pagini sunt sufici-
ente pentru a înţelege ideea, a calcula un buget şi a descrie locul pe piaţă. Al-
teori este însă nevoie de zeci de pagini. Nu există o structură standard a unui 
plan de afaceri. Unele instituţii (bănci) impun anumiţi parametri planului, altele 
solicită un anumit mod de redactare a capitolelor. 

Esenţial este ca planul să aibă coerenţă şi să conţină toate elementele 
necesare unei analize a afacerii, în întregul său.  

În general, se consideră fundamentale următoarele capitole: 1) Sinteza; 
2) Descrierea companiei; 3) Descrierea produsului şi/sau serviciilor furnizate; 
4) Piaţa potenţială; 5) Marketingul; 6) Modul de funcţionare; 7) Echipa de con-
ducere şi organigrama; 8) Bugetul. 

Un plan de afaceri bine gândit adaptat condiţiilor concrete nu asigură au-
tomat succesul, dar poate contribui decisiv la evitarea eşecului în afaceri. 

Este de preferat ca întreprinzătorul să consume puţin timp şi pentru a 
calcula şi evalua şansele de succes, pentru a evita erorile posibile care altfel 
apar în acţiunile pe care le va întreprinde în viitor. 



3. INVESTIŢIILE STRĂINE DIRECTE, 
SURSA DE FINANŢARE 

A ÎNTREPRINDERILOR MICI ŞI MIJLOCII 

 

3.1. Tendinţe în evoluţia investiţiilor străine directe (ISD) pe plan 
mondial şi în România 

3.1.1. Dinamica fluxurilor investiţionale pe piaţa mondială 

Începutul noului mileniu este marcat de o accelerare fără precedent a 
globalizării, în care dinamica fuziunilor şi achiziţiilor internaţionale, incluzând 
cumpărarea de către investitorii străini a întreprinderilor de stat privatizate, a 
stabilit noi recorduri ale volumului de investiţii străine directe. 

În acest context a fost realizat şi lansat pe 3 octombrie 2000, sub egida 
UNCTAD, studiul World Investment Report 2000, care reprezintă cea mai 
autorizată sursă pe plan mondial în domeniul analizei fluxurilor de investiţii 
străine şi a analizei aprofundate a motivaţiilor şi tendinţelor manifestate de 
acestea. Această a zecea ediţie a World Investment Report furnizează o multi-
tudine de informaţii privind investiţiile străine directe şi societăţile transnaţio-
nale, precum şi o abordare de detaliu a fenomenului fuziunilor şi achiziţiilor. 

Vânzările globale ale filialelor societăţilor transnaţionale au atins un nivel 
dublu faţă de exporturile mondiale. Acest fapt face ca investiţiile străine directe 
să fie mai importante decât comerţul din punctul de vedere al furizării de bunuri 
şi servicii către pieţele străine. 

În plus, investiţiile străine directe au devenit cea mai importantă sursă de 
finanţare externă pentru ţările în curs de dezvoltare. Totodată, în ultimii ani, 
investiţiile străine directe s-au dovedit şi cea mai stabilă sursă de finanţare faţă 
de investiţiile de portofoliu sau împrumuturile de la bănci, ele fiind mai puţin 
afectate de crizele financiare.  

Recunoscând importanţa investiţiilor străine, guvernele îşi deschid eco-
nomiile pentru a facilita schimburi de bunuri, informaţii, investiţii, precum şi flu-
xurile de persoane şi capitaluri. 

În acelaşi timp, corporaţiile îşi amplifică eforturile pentru a realiza reţele 
de producţie globale, în special prin fuziuni şi achiziţii. Putem afirma că a apă-
rut o piaţă globală pentru vânzarea şi cumpărarea firmelor. Se constată că in-
dustrii întregi sunt consolidate şi restructurate la scară globală sau regională. 

Cele circa 63.000 de corporaţii transnaţionale cu aproximativ 700.000 de 
filiale străine, acaparând practic toate ţările şi domeniile de activitate, devin o 
forţă formidabilă a economiei mondiale contemporane. De menţionat că în 
1999 vânzările mondiale ale filialelor străine ale societăţilor transnaţionale au 
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atins un nivel de 14 trilioane (14.000 de miliarde de dolari), faţă de un modest 
nivel de 3 trilioane de dolari în 1980. Acest nivel este aproape dublu faţă de 
volumul mondial al exporturilor. 

Creşterea explozivă a investiţiilor străine directe este rezultatul unei 
combinaţii a politicilor guvernamentale şi a acţiunilor companiilor. În 1999, vo-
lumul investiţiilor străine directe a atins 865 miliarde de dolari, o creştere cu 
aproape 200 de miliarde de dolari faţă de 1998. Acest nivel reprezintă o creşte-
re de peste patru ori faţă de media anuală a perioadei 1988-1993. 

În anul 2000, investiţiile străine directe totale ar putea depăşi cu mult ni-
velul de un trilion de dolari (1.000 de miliarde), adică mai mult de trei ori nivelul 
din 1995. Se poate aprecia că economia mondială se îndreaptă spre o integra-
re economică tot mai mare, care va conduce la o competiţie tot mai intensă, 
care, la rândul său, va accelera şi mai mult fenomenul fuziunilor şi achiziţiilor. 

Fluxul de investiţii străine directe către ţările dezvoltate a atins în 1999 
nivelul de 636 de miliarde de dolari (faţă de 481 de miliarde de dolari în 1998), 
în vreme ce fluxul de investiţii străine directe către ţările în curs de dezvoltare a 
urcat la 208 de miliarde de dolari (faţă de 177 de miliarde în 1998). 

În ceea ce priveşte Europa Centrală şi de Est, deşi a înregistrat în 1999 
o creştere cu două miliarde de dolari faţă de anul precedent, rămâne cu 23 de 
miliarde de dolari investiţii străine directe la o pondere de doar 3% din fluxurile 
globale. În 1999, Polonia şi Cehia au atins niveluri foarte ridicate de ISD de la 
corporaţiile transnaţionale, reprezentând împreună 55% din fluxurile către în-
treaga regiune. În Polonia unde ISD au fost în 1999 de 7,5 miliarde de dolari (o 
creştere cu 1,1 miliarde faţă de 1998), investitorii străini au fost atraşi de mări-
mea pieţei interne. În Cehia capitalul străin în 1999 a reprezentat 5,1 miliarde 
de dolari faţă de 2,7 miliarde în 1998. Această modificare spectaculoasă s-a 
datorat, în principal, modificărilor favorabile ale politicilor de privatizare. Rapor-
tat la mărimea economiilor lor, Estonia, Ungaria şi Cehia sunt principalele des-
tinaţii pentru investiţiile străine, ponderea stocului de ISD în produsul lor intern 
brut fiind de 41,5%, 39,6% şi respectiv 30,6%. Pentru România valoarea indi-
catorului menţionat este numai 21%. Se remarcă faptul că fluxurile ISD origina-
re din ţările în curs de dezvoltare s-au dublat în 1999, ajungând la 66 miliarde 
de dolari. 

3.1.2. Aspecte privind evoluţia investiţiilor străine directe  
în România pe perioada 1990-2000 

În perioada 1990-2000 (luna mai) ISD în România au atins nivelul de 
4,68 miliarde de dolari, la care se adaugă încă două miliarde de dolari, investiţii 
în privatizare), nivel aflat departe de potenţialul real al economiei, precum şi de 
situaţia înregistrată în ţările vecine: Polonia (40 de miliarde de dolari), Ungaria 
(23 de miliarde de dolari) şi Cehia (14 miliarde de dolari).  

În analiza evoluţiei ISD trebuie luat în considerare ciclul lung al negocie-
rilor, în special în cazul investiţiilor mari, care face ca nivelurile înregistrate într-
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un an să fie, de multe ori, datorate activităţilor din anul (anii) anteriori. Un caz 
concret poate fi întâlnit în anul 1997 când cel puţin două investiţii străine majo-
re în domeniul telefoniei mobile (Mobifon şi Mobilrom) au fost negociate şi per-
fectate în anul anterior. De asemenea, investiţiile efectuate de Renault sau 
Continental în anul 2000 au la bază negocieri care au durat cel puţin un an. 

Explicaţia acestei evoluţii nefavorabile a investiţiilor străine directe în 
România poate fi găsită, în linii generale, în două mari categorii de factori in-
terdependenţi: oferta României către investitorii străini şi factorul politic sau ci-
clurile electorale. 

Pentru a înţelege rolul primului factor menţionat, trebuie să remarcăm 
faptul că marile intrări de capital străin în ţările vecine (Ungaria, Polonia, Cehia) 
în perioada 1992-1996 au fost determinate, în special, de privatizarea unor 
mari companii (de exemplu, Skoda, în Cehia), a unor utilităţi publice (reţele de 
telecomunicaţii, de electricitate etc.), linii aeriene sau bănci de stat. 

Din acest punct de vedere, oferta României a fost mult mai puţin atrăgă-
toare şi mai săracă, iar lărgirea acestei oferte după 1997 a fost tardivă, afecta-
tă de conjuncturi internaţionale negative şi subminată din interior de o instabili-
tate legislativă, instituţională şi, într-un anumit sens, chiar politică. 

Analiza evoluţiei pe ani a investiţiilor străine directe în România, corelată 
cu ciclurile electorale şi abordările legislative specifice fiecărei perioade, con-
duce la următoarele constatări. 

a) Până în 1996 în România a existat un cadru legislativ stabil şi chiar 
atractiv în domeniul investiţiilor străine, dar oferta de privatizare a fost foarte 
redusă şi nu a inclus practic deloc utilităţile publice sau băncile. Ca rezultat, s-a 
înregistrat un mare număr de investitori străini (peste 50.000), de fapt cel mai 
mare din întreaga Europă Centrală şi de Est, dar investitorii mici, majoritatea 
dintre ei fiind persoane fizice. 

Această constatare vine să contrazică aserţiunile referitoare la existenţa 
unui nivel ridicat şi descurajant al birocraţiei în perioada menţionată, dat fiind 
faptul că investitorii mici (persoanele fizice) nu dispun de influenţa pe care o 
pot avea investitorii mari de tipul Coca-Cola, Siemens sau Renault şi sunt ne-
voiţi să străbată toate etapele procesului birocratic. Faptul că aceşti mici inves-
titori străini au venit în România într-un număr atât de mare este cel mai bun 
indiciu că ei nu se confruntau cu un nivel insurmontabil al birocraţiei. 

b) În perioada 1997-1999 asistăm la o inversare a situaţiei, respectiv ca-
drul legislativ şi instituţional devine extrem de instabil, dar oferta de privatizare 
creşte considerabil. Efectul acestei combinaţii de factori este însă pe ansamblu 
negativ, fapt reflectat de nivelul investiţiilor străine directe care atinge în anii 
1999-2000 cele mai reduse niveluri din întreaga perioadă analizată. 

Instabilitatea cadrului legislativ şi instituţional a afectat puternic investito-
rii străini atât direct, cât şi indirect: în mod direct prin descurajarea iniţiativei de 
investiţie în condiţiile imposibilităţii pregătirii unui plan de afaceri şi indirect prin 
afectarea întregului climat de afaceri şi a întregii evoluţii economice care au 
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devenit total neatractive (scăderea puterii de cumpărare, reducerea investiţiilor 
în economie etc.).  

La aspectele menţionate mai sus, atractivitatea României în domeniul 
atragerii investiţiilor străine directe a mai fost serios afectată şi de o serie de 
factori de ordin general, determinaţi de modul concret în care s-a făcut reforma 
în România. 

Principala limită, atât în atragerea de investiţii străine, cât şi evoluţia 
economiei în general, a constat în absenţa, de-a lungul întregii perioade 1990-
2000, a unei politici industriale care ar fi stabilit o serie de priorităţi în dezvolta-
rea ramurilor şi sectoarelor industriale şi ar fi permis o politică activă de stimu-
lare a activităţii economice pe bază de criterii calitative.  

Absenţa unei politici industriale a determinat implicit şi absenţa instru-
mentelor prin care aceasta să fie adusă la îndeplinire (pârghii fiscale, financia-
re, posibilităţi efective de intervenţie în sensul uşurării accesului investitorului 
străin pe piaţa românească etc.), făcând ca activitatea de atragere a investiţii-
lor străine să se materializeze, în special, prin acţiuni de promovare generală, 
acordarea de servicii de consultanţă şi promovarea unor proiecte la nivel mi-
croeconomic. 

Absenţa unei politici industriale, cu componenta ei privind investiţiile stră-
ine, a determinat şi o acţiune, nu întotdeauna prietenoasă şi coordonată din 
partea organelor fiscale, vamale, administrative faţă de investitorul străin. 

Poate că efectul cel mai intens resimţit în planul volumului investiţiilor 
străine atrase în România a fost produs de ritmul lent al privatizării. După cum 
arătam mai sus, în ţările vecine României s-a remarcat, cel puţin în anumite 
perioade, o corelaţie directă între ritmul privatizării şi volumul investiţiilor străi-
ne, peste 80% din aceste investiţii fiind determinate de cumpărarea unor mari 
întreprinderi de stat. 

Nivelul ridicat al fiscalităţii, ca şi lipsa de transparenţă a acestuia a repre-
zentat şi el un factor mai puţin încurajator pentru potenţialii investitori străini, ca 
de altfel şi pentru cei români. 

O altă limită, cu condiţii poate mai ales psihologice a fost reprezentată de 
menţinerea până la începutul anului 1997 a unei anumite neclarităţi faţă de po-
sibilitatea investitorului străin de achiziţionare a terenurilor aferente investiţiei 
străine în România. 

Pentru perioada 1997-2000 o dificultate specifică a fost reprezentată de 
instabilitatea legislativă şi instituţională extremă care a împiedicat investitorii 
străini să facă evaluări pe termen mediu şi lung asupra profitabilităţii investiţiilor 
în România. 

O serie de ezitări înregistrate în gestionarea reformei a accentuat reti-
cenţa investitorilor străini, iar repetatele depunctări ale României în perioada 
1997-1999 de către agenţiile internaţionale de rating, ca urmare a declinului 
economic, au sporit, la rândul lor, această rezervă. 
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Lipsa unui mandat clar acordat agenţiei de promovare a investiţiilor stră-
ine (Agenţia Română de Dezvoltare) în perioada 1991-1996 şi practic desfiinţa-
rea sa imediat după 1997 a determinat în prima fază o eficienţă relativ redusă 
în atragerea investitorilor străini, iar în a doua fază o confuzionare a acestora 
prin mesajul transmis (un domeniu nu poate fi prioritar, dacă instituţia de profil 
este desfiinţată). 

Insuficienta programare pe plan internaţional a ofertei României în do-
meniul investiţiilor străine. Acest fenomen s-a acutizat după 1997, când practic 
nu s-au mai alocat fonduri pentru această activitate, iar prin desfiinţarea institu-
ţiei de profil la sfârşitul anului 1997, România s-a autoeliminat de la finanţarea 
acordată de Uniunea Europeană exact pentru atragerea de investiţii străine, 
fondurile respective fiind direcţionate de donator către ţările concurente din zo-
nă. 

În 1998, România a devenit singura ţară din Europa şi poate din lume 
care nu mai dispunea de o instituţie specializată în atragerea investiţiilor străi-
ne. Reînfiinţarea în 1999 a unei instituţii cu acest nume, dar cu atribuţii diferite, 
nu a mai putut compensa pierderea acestui instrument util în atragerea investi-
ţiilor străine directe. 

Anul 2000 a dus practic la eliminarea completă a oricărei activităţi de 
atragere a investiţiilor străine. 

În perioada 1993-2000 investiţiile străine de privatizare se ridică la circa 
două miliarde de dolari, cifră care nu poate fi satisfăcătoare atât din punctul de 
vedere al numărului de tranzacţii încheiate, cât şi în ceea ce priveşte condiţiile 
şi preţul la care s-au realizat privatizările. 

La fel ca şi investiţiile străine în societăţi noi sau mixte, şi investiţiile stră-
ine în privatizare au fost grevate, la rândul lor de o serie de factori precum: 

 apariţia târzie a României pe piaţă (practic după 1996), când interesul 
pentru zonă fie fusese deja satisfăcut (pentru unele firme multinaţio-
nale), fie scăzuse considerabil. Evenimentele din fosta Iugoslavie au 
jucat şi ele un anumit rol în temperarea sau amânarea interesului 
unor investitori străini pentru zona balcanică; 

 încheierea unor contracte sub presiunea timpului (şi mai ales a con-
strângerilor financiare) sau pe baza altor criterii decât cele economi-
ce, au făcut ca acestea să nu fie foarte avantajoase sau să nu preva-
dă un mecanism suficient de strict de controale a respectării obligaţii-
lor de către cumpărători; 

 instabilitatea legislativă, precum şi alţi factori au făcut ca o serie de 
contracte de privatizare de valori mari să nu se mai finalizeze (Bell 
Helicopter, Akmaya, Britten Norman etc.) sau să se finalizeze cu mari 
întârzieri (Renault). 

O trăsătură a investiţiilor străine directe în România o reprezintă faptul că 
investiţiile de peste 500 de mii de dolari reprezintă peste 80% din totalul inves-
tiţiilor. Se remarcă o polarizare în funcţie de mărimea capitalului, respectiv cir-
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ca 1% din numărul societăţilor comerciale cu participarea străină deţine peste 
80% din capitalul investit şi circa 95% din numărul acestora deţine 12% din ca-
pitalul investit. 

Această caracteristică este reflectată şi de structura pe tipuri de investi-
tori (persoane fizice sau juridice). Doar 7,7% din investitorii străini şi 8,3% din 
partenerii români sunt persoane juridice, restul de 92,3% şi respectiv 91,7% 
fiind persoane fizice. 

În ceea ce priveşte structura capitalului în valută subscris în societăţile 
comerciale cu participare străină de capital în perioada 1990- mai 2000 pe ti-
puri de investitori, 81,1% aparţine unor persoane juridice (firme), iar 18,9% 
unor persoane fizice.  

Polarizarea în societăţi foarte mici (de regulă, având ca investitor străin 
persoane fizice) sau foarte mari (având ca investitor străin persoane juridice) 
este explicabilă în condiţiile unei economii în tranziţie ca a României, în care 
funcţionarea mecanismelor de piaţă şi a instituţiilor nu sunt încă bine puse la 
punct. 

Marii investitori pot acţiona pe o piaţă imperfectă deoarece ei îşi pot 
permite strategii pe termen lung care admit pierderi în primii ani de funcţionare. 
Totodată, aceste firme mari pot avea acces la instituţiile Guvernului şi dispun 
de consultanţă tehnică şi juridică, necesară pentru a soluţiona multiple proble-
me ce pot apărea.  

Pe de altă parte, firmele mici şi investitorii individuali pot acţiona pe o 
piaţă imperfectă deoarece ei au o inerţie minimă, nu sunt implicaţi în investiţii 
mari, cu cicluri tehnologice lungi şi pot valorifica rapid situaţii conjuncturale fa-
vorabile.  

În acest context, se poate aprecia că sporirea ponderii întreprinderilor 
mijlocii în rândul investitorilor străini va reprezenta un adevărat barometru al 
funcţionării normale a economiei de piaţă în România. 

După cum menţionam, o explicaţie simplă a diferenţei foarte mari înre-
gistrate între nivelul investiţiilor străine din România şi cel din celelalte ţări în 
tranziţie este dată de evoluţia diferită a procesului de privatizare, în ţările în 
tranziţie în care nivelul investiţiilor străine este ridicat au avut loc încă din anii 
1994-1995 privatizări ale utilităţilor publice (energie electrică, comunicaţii tele-
fonice), ale băncilor de stat, ale marilor întreprinderi industriale. În România 
aceste mari privatizări au debutat abia în 1998 (Romtelecom, Banca Română 
pentru Dezvoltare, Dacia – Piteşti), în condiţii nefavorabile din punct de vedere 
al climatului intern şi internaţional. 

Principalele sectoare de activitate către care s-au concentrat investiţiile 
străine în România au fost: industrie (extractivă, prelucrătoare, construcţii de 
maşini, utilaje şi echipamente) – 25,9%; servicii profesionale – 20,6%; comerţ 
cu ridicata – 14,5%; industria alimentară – 13,0%; industria uşoară – 10,8%; 
comerţ cu amănuntul – 7,8%; agricultură – 2,7%; transporturi – 2,0%; construc-
ţii – 1,9%; turism – 0,8%. 
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Aceste operaţiuni reflectă, de fapt, caracteristicile economiei româneşti la 
mijlocul acestui deceniu: o economie în tranziţie, cu o piaţă internă de circa 
22,5 milioane de locuitori (a doua ca mărime în zonă), care dispune însă de o 
putere de cumpărare redusă şi în scădere, existenţa unui potenţial industrial 
ridicat într-o serie de ramuri, resurse naturale însemnate. 

În ceea ce priveşte ISD provenind din ţările Uniunii Europene se pot 
desprinde următoarele aspecte mai importante: 

 volumul ISD din industria alimentară şi uşoară, ca mărime relativă, es-
te apropiat de cel al investiţiilor din celelalte ramuri ale industriei ro-
mâneşti (respectiv 23,5% faţă de 24,2%), ceea ce relevă o anumită 
ierarhie a priorităţilor investitorilor străini pentru ramurile şi subramuri-
le industriei cu intensivitate relativ scăzută a capitalului; 

 investiţiile în ramură de comerţ reprezintă 19,5% din totalul ISD din 
UE, acest sector reprezentând, de asemenea, un domeniu predilect, 
îndeosebi pentru întreprinzătorii străini de talie mică şi mijlocie, care 
urmăresc mai ales realizarea de profituri imediate cu investiţii minime 
de capital; 

 serviciile profesionale reprezintă, de asemenea, un domeniu prioritar 
pentru investitorii străini, determinat în principal de nivelul relativ scă-
zut al acestora îndeosebi în economia totalitară, dar şi de unele avan-
taje de profitabilitate, mai ales în cazul serviciilor cu caracter specula-
tiv, în general cu existenţă relativ limitată în timp şi impact nefavorabil 
asupra inflamării inflaţiei ca urmare a „pseudoterţializării” economiei 
naţionale; 

 agricultura şi construcţiile reprezintă ponderi foarte scăzute în totalul 
ISD din ţările UE, ceea ce evidenţiază un slab interes în aceste do-
menii pentru investitorii străini, din motive care, după toate probabilită-
ţile, ţin nu numai de specificul acestor două ramuri în ceea ce priveşte 
nivelul absolut şi relativ al probabilităţii, dar şi de o serie de neajunsuri 
ale pieţei şi reformei în domeniu, mai ales privind proprietatea funcia-
ră, circulaţia terenurilor agricole, retrocedarea locuinţelor şi activelor 
abuziv naţionalizate etc. 

Cea mai mare parte a ISD din ţările UE se concentrează în ramurile: 
comerţ, alimente şi băuturi, industrie uşoară şi servicii, ceea ce reflectă un inte-
res deosebit al investitorilor străini pentru piaţa internă, din punct de vedere al 
consumului şi al exportului. 

ISD în industriile tehnologiilor de vârf şi capital intensive (construcţii de 
maşini, chimie şi altele), cu valoare adăugată ridicată, sunt modeste, ceea ce 
se poate explica atât prin slaba atractivitate a acestora pentru investitorii străini 
care nu beneficiază de avantaje competitive, cât şi prin nivelul încă scăzut al 
privatizării în ramurile respective. Tocmai din această cauză considerăm că, în 
viitor, o atenţie deosebită trebuie acordată domeniilor menţionate, mai ales că 
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efectul multiplicator scontat pentru creşterea economică în România este cu 
mult mai mare. 

Se remarcă, totodată, faptul că, de regulă, cea mai mare parte a ISD din 
ţările UE, în proporţie de 50-70%, se concentrează asupra câtorva domenii, 
excepţie făcând Franţa, Germania şi Italia, care au investit într-un număr relativ 
mare de ramuri şi subramuri ale economiei naţionale, aceasta presupunând o 
şi mai bună concentrare a relaţiilor economice cu ţările respective în perspecti-
vă.  
 

3.2. Modalităţi de finanţare externă  
a întreprinderilor mici şi mijlocii 

3.2.1. Rolul şi evoluţia întreprinderilor mici şi mijlocii  
în ţările UE şi în România 

În concepţia comunitară, IMM sunt întreprinderi al căror număr de salari-
aţi nu depăşeşte 500 de persoane şi care trebuie să aibă imobilizări nete până 
la 75 de milioane de euro, din care mai puţin de o treime din capital să fie deţi-
nută de către o societate mai importantă. 

IMM reprezintă circa 95% din întreprinderile existente în spaţiul UE şi de-
ţin o pondere ridicată în numărul de salariaţi. 

O analiză mai detaliată a Parlamentului European, arată că se pot distin-
ge microîntreprinderi cu 1-10 salariaţi, întreprinderi mici cu 10-100 de salariaţi 
şi întreprinderi mijlocii cu 100-500 de salariaţi. 

Având o mare importanţă pentru buna funcţionare a unei economii mo-
derne, IMM se regăsesc în toate sectoarele industriei, ale comerţului şi servicii-
lor. Ele au marele avantaj că se adaptează cu uşurinţă condiţiilor economice şi 
sociale, inovează şi exploatează pieţele neglijate de marile întreprinderi. 

Deşi IMM îşi desfăşoară activitatea cu predilecţie în interiorul frontierelor 
naţionale, ele sunt interesate de cunoaşterea legislaţiei comunitare în materie 
de fiscalitate, concurenţă, drept al societăţilor, politici regionale şi sociale, pro-
bleme vamale etc. Politicile comunitare cu privire la IMM, includ măsuri care 
vizează promovarea intereselor acestora şi care să suprime discriminările în 
ceea ce priveşte accesul la pieţele financiare, fiscalitate şi afaceri publice, 
creându-le posibilităţi la orice schimbări. 

Primele programe de acţiune comunitară în favoarea IMM datează din 
1983 (anul declarat al IMM), urmat de cel din 1987 care a fost finisat de Consi-
liul European şi adoptat ca program multinaţional (1993-1996). 

În principal, aceste programe vizau realizarea următoarelor obiective: 
crearea unui mediu administrativ simplu; desfăşurarea de activităţi eficiente cu 
un înalt nivel de capitalizare; introducerea de noi tehnologii care să le garante-
ze dezvoltarea şi flexibilitatea; promovarea spiritului de întreprindere; crearea 
de structuri concurenţiale sănătoase şi mediu fiscal incitativ; ameliorarea pro-
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blemelor sociale; creşterea rolului sindicatelor ş.a. Ulterior au fost stabilite şi 
alte obiective, cum sunt cele din domeniile formării, informării, exportului, ino-
vaţiei, creării de noi întreprinderi inclusiv cooperatiste. 

Toate aceste obiective se regăsesc în iniţiativele cu privire la dezvoltarea 
IMM, concretizate în decizii, reglementări sau recomandări ale autorităţilor co-
munitare. 

La rândul ei, Comisia Europeană (CE) a examinat în mod regulat derula-
rea acestor programe-obiective menite să conducă la perfecţionarea activităţii 
IMM. Mai mult, aceste întreprinderi au beneficiat de multe alte înlesniri între 
care enumerăm: revizuirea unor reglementări de concurenţă, accesul la aface-
rile publice, armonizarea drepturilor societăţilor, cercetarea, reforma fiscalităţii, 
accesul la informaţiile utile de ultimă oră. 

În mod concret, IMM beneficiază de serviciile Biroului de Consultanţă 
(EURO-info-centres) care funcţionează în cadrul Direcţiei Generale XXIII a CE 
care oferă date menite să sensibilizeze aceste întreprinderi cu problemele spe-
cifice activităţii lor. În ultimii ani, asemenea birouri au depăşit cifra de 200 de 
amplasate în diferite regiuni ale Europei şi sunt integrate în organizaţii preexis-
tente, răspândind experienţa de vârf în materie de informaţie. Birourile sunt le-
gate între ele şi cu CE printr-o reţea informatizată numită BC-Net (Bussiness 
Cooperation Network) şi Biroul de Apropiere a Întreprinderilor (BAI). Ele oferă 
servicii de consiliere întreprinderilor şi promovează cooperarea între întreprin-
derile statelor membre la eşalon transnaţional, interregional şi local. Comisia a 
lansat şi alte iniţiative ca de exemplu „Europarteneriat” care realizează, prin 
cooperare cu IMM, dezvoltarea regiunilor defavorizate. 

În cadrul celui de-al 4-lea Program de Cercetare şi Dezvoltare Tehnolo-
gică (CDT) sunt derulate programe speciale de acest tip cum sunt: BRITE, 
ESPRIT, RACE, iar programul SPRINT prevede măsuri concrete privind trans-
ferul de tehnologii, inovarea şi cooperarea tehnologică. În fine, vom mai adău-
ga că IMM pot participa şi beneficia şi de alte programe iniţiate de CE chiar da-
că nu sunt axate, în mod special, pe preocupările acestora, cum sunt 
COMETT, TEDIS, LEONARDO. 

Este semnificativ de subliniat faptul că, în domeniul finanţării, IMM bene-
ficiază de împrumuturi şi ajutoare prin intermediul unor surse finanţatoare co-
munitare cum sunt: Banca Europeană de Investiţii (BEI), Fondul European de 
Investiţii (FEI) şi fondurile structurale. 

Activităţile finanţate se referă la investiţii, tehnologii noi, inovări, energie 
etc. De pildă, BEI finanţează împrumuturi recurgând la intermediari financiari 
care operează la scară naţională, regională sau locală după o procedură des-
centralizată şi garantând o bună gestiune a acestor împrumuturi. După anul 
1990, aproape 40 de mii de IMM au beneficiat de astfel de credite în valoare 
de peste 10 miliarde de EURO, ceea ce reprezintă circa 45% din finanţările 
atribuite industriei şi serviciilor. De asemenea, începând cu anul 1994, BEI a 
încheiat un acord de cooperare cu Comisia pentru crearea de noi locuri de 
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muncă, în IMM asigurând facilităţi bancare concretizate în bonificaţii la dobânzi 
de 2%. 

În aceeaşi ordine de idei, vom menţiona faptul că în cadrul iniţiativei de 
creştere economică, FEI asigură garanţii financiare pentru proiecte de echipa-
mente şi alte investiţii necesare IMM amplasate în regiunile cu declin industrial, 
cum sunt zonele miniere şi siderurgice cu mare impact social precum şi spaţiu-
lui rural. În viitor, FEI va reprezenta principalul instrument financiar al UE.  

În general, se poate afirma că IMM existente în UE au bine conturată o 
concepţie unitară de dezvoltare, oferind României un model deplin posibil de 
realizat în drumul ei spre integrare europeană. 

Deşi în ţara noastră tendinţa generală este de reducere a dimensiunii în-
treprinderilor şi de creştere a rolulul firmelor mici şi mijlocii, totuşi este de ne-
contestat rolul avut de firmele mari prin prisma puterii lor financiare care le con-
feră o serie de avantaje în ce priveşte: reducerea costurilor fixe pe unitatea de 
produs, utilizarea pe scară largă a rezultatelor cercetării ştiinţifice, putere mare 
de negociere pe pieţele de aprovizionare şi desfacere, poziţii mai puternice în 
lupta cu concurenţii etc. Aceste avantaje le fac viabile, mai ales, pentru ramuri-
le industriei grele (metalurgice, chimie, construcţii de maşini etc.). 

Ca dezavantaje, datorită dimensiunii şi uneori a rigidităţii acestora, firme-
le mari se adaptează mai greu la modificările care au loc în cerinţele pieţei, iar 
conducerea lor devine greoaie şi costisitoare. 

Firmele mici au un important rol economic, ele fiind recunoscute pentru 
flexibilitatea şi uşurinţa cu care se adaptează la schimbările condiţiilor de me-
diu. De cele mai multe ori, ele au un caracter complementar faţă de marile fir-
me, în multe domenii lucrând ca subfurnizori ai acestora.  

În ţara noastră, după 1990, a început un proces de reducere continuă a 
dimensiunii firmelor industriale, fie prin divizarea acestora, fie prin disponibiliza-
rea unui număr important de salariaţi. Pornind de la aceste aprecieri este inte-
resant să urmărim evoluţia dimensiunii medii a firmelor industriale româneşti în 
această perioadă. 

Astfel, dacă apreciem dimensiunea medie prin intermediul numărului de 
salariaţi, aceasta poate fi stabilită ca raport între numărul total de firme şi nu-
mărul de salariaţi ce lucrează în cadrul acestora.  

Având în vedere că după 1990 au fost înfiinţate firme noi cu capital privat 
şi de dimensiuni relativ mici, pentru a nu afecta concluziile analizei este necesar 
ca dimensiunea firmelor industriale să fie urmărită şi pe forme de proprietate. 

La începutul procesului de tranziţie spre economia de piaţă, industria 
românească se caracterizează prin existenţa unor întreprinderi mari şi foarte 
mari, atât în sectorul de stat, cât şi în sectorul cooperatist. 

În 1992 dimensiunea medie a unei firme de stat era de 1315 salariaţi, iar 
cea a unei întreprinderi aflată în proprietate mixtă este de 886 de salariaţi. 

Treptat, ca urmare a crizei structurale care s-a declanşat şi a cuprins în-
treaga economie naţională, a pierderii pieţelor de desfacere tradiţionale, a scă-
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derii puterii de cumpărare a populaţiei şi prin aceasta a reducerii cererii de pro-
duse, multe întreprinderi de stat au procedat la disponibilizări succesive de 
personal care au condus la scăderea dimensiunii medii a acestora până la 
aproximativ 1000 de salariaţi în 1998.  

Pe lângă disponibilizările de personal, reducerea dimensiunii medii a fir-
melor de stat s-a datorat într-o oarecare măsură şi divizării unor întreprinderi 
mari sau foarte mari în mai multe întreprinderi de dimensiuni mijlocii, sau a 
desprinderii din regiile autonome a unor societăţi comerciale prestatoare de 
servicii. 

Acelaşi fenomen s-a manifestat şi în cazul firmelor din sectorul coopera-
tist, a căror dimensiune medie a scăzut de la 239 în 1992 la 115 salariaţi în 
1998. 

Firmele private sunt în general de dimensiuni mici şi foarte mici, dispu-
nând de un număr mediu de 7,4 salariaţi în 1992, crescând până la 21,6 sala-
riaţi în 1998, dar situându-se totuşi la un nivel destul de redus.  

Ca urmare a acestor fenomene, pe ansamblul industriei a avut loc o re-
ducere spectaculoasă a dimensiunii medii a unei firme, de la 1652 de salariaţi 
cât era în 1990 (valoare calculată pe baza datelor din Anuarul statistic al Ro-
mâniei pe 1991) la 181 de salariaţi în 1992 şi respectiv la 67 de salariaţi în 
1997, ceea ce semnifică o reducere de 96% faţă de 1990, respectiv 63% faţă 
de 1992. 

Urmărind dimensiunea medie a firmelor industriale, atât pe total, cât şi 
pe forme de proprietate, putem pune în evidenţă influenţa a două categorii de 
factori asupra reducerii acesteia: 

 pe de o parte, reducerea dimensiunii medii a firmelor, pe forme de 
proprietate; 

 pe de altă parte, modificările intervenite în structura numărului de fir-
me industriale pe forme de proprietate, crescând ponderea firmelor 
private (cu dimensiuni relativ reduse) în detrimentul firmelor de stat 
(de dimensiuni mari). 

Cea mai mare contribuţie la reducerea dimensiunii medii a întreprinderi-
lor industriale nu revine, aşa cum ar fi normal, reducerii dimensiunii acestora 
(deşi nu este de neglijat nici influenţa acestui factor), ci modificării structurii 
numărului firmelor pe forme de proprietate, crescând ponderea firmelor cu di-
mensiuni mai mici (firmele private). 

Datorită creşterii în special a numărului întreprinderilor mici aflate în pro-
prietate privată şi într-o mai mică măsură a divizării celor mari, proprietate de 
stat, au avut loc schimbări importante în distribuţia numărului de întreprinderi 
după dimensiune. 

Constatăm că în 1990, 72,2% din totalul firmelor industriale erau de di-
mensiuni mari, restul fiind reprezentate de întreprinderi mici şi mijlocii. 

Dacă vom compara aceste date cu distribuţia numărului de firme pe for-
me de proprietate, se observă o anumită corespondenţă între numărul între-
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prinderilor mari şi numărul întreprinderilor de stat, pe de o parte, şi numărul în-
treprinderilor mici şi mijlocii şi numărul întreprinderilor proprietate cooperatistă, 
pe de altă parte. 

Această constatare, corelată cu dimensiunea medie a firmelor de stat, ne 
conduce la ideea că cea mai mare parte a întreprinderilor mai erau în 1990 
proprietate de stat, iar întreprinderile mici şi mijlocii erau caracteristice sectoru-
lui cooperatist. 

În anul 1998, distribuţia firmelor după dimensiune se schimbă radical. 
Astfel, ponderea cea mai mare în totalul firmelor industriale revine întreprinderi-
lor mici (89%), în timp ce întreprinderile mari reprezintă 4,7% din totalul firmelor 
industriale. 

Comparând şi aceste date cu distribuţia numărului de firme pe forme de 
proprietate se constată existenţa aceloraşi corespondenţe amintite mai înainte. 
Astfel, pe de o parte, cea mai mare parte din întreprinderile de stat şi cele afla-
te în proprietate mixtă sunt întreprinderi de dimensiuni mari şi foarte mari, în 
timp ce, pe de altă parte, cele mai multe firme private intră în categoria între-
prinderilor mici. 

În concluzie, după 1990 au avut loc mutaţii profunde în numărul şi struc-
tura firmelor industriale, concretizate într-o dezvoltare continuă a sectorului pri-
vat, unde însă funcţionează cu precădere firme de dimensiuni mici şi mijlocii. 

Totuşi deşi la nivel declarativ se recunoaşte rolul deosebit de important 
al firmelor mici şi mijlocii pentru relansarea economiei româneşti, realitatea a 
demonstrat că ele sunt privite, de către factorii de decizie, ca o cenuşăreasă a 
tranziţiei, nefiind susţinute corespunzător printr-o legislaţie coerentă şi stimula-
tivă. 

Aceasta a condus la închiderea, în ultimii ani, a unui mare număr de fir-
me mici şi mijlocii, care nu au rezistat noilor condiţii fără o susţinere financiară 
şi fiscală pe măsură. De aceea, apreciem că una din priorităţile oricărui pro-
gram de guvernare ar trebui să o reprezinte elaborarea unei strategii de dez-
voltare a întreprinderilor mici şi mijlocii, care împreună cu cele mari să asigure 
o dezvoltare echilibrată a industriei româneşti. 

3.2.2. Finanţarea întreprinderilor mici şi mijlocii prin ISD 

Orientarea capitalului străin către IMM se impune tot mai mult ca o nece-
sitate generată de nevoia de dezvoltare, modernizare şi tehnologizare a aces-
tor întreprinderi din economia românească. În continuare vom surprinde câteva 
aspecte mai importante privind impactul ISD asupra IMM ce desfăşoară activi-
tate în domeniul industrial şi al prestărilor de servicii. 

Legătura dintre capitalul străin şi IMM-uri ce desfăşoară activitate în in-
dustrie se face preponderent prin intermediul întreprinderilor mari industriale pe 
care s-a grefat investiţia străină directă. 

Orientarea ISD către IMM servicii, iar în cadrul acestora preponderent 
către activităţile comerciale, ar putea avea următoarele explicaţii: 
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 cerere nesatisfăcută pentru prestări de servicii şi mai ales pentru acti-
vităţi comerciale; 

 capitalul necesar iniţierii şi desfăşurării activităţilor comerciale mult 
mai mic decât cel necesar celor bancare; 

 lipsa experienţei manageriale privind organizarea şi conducerea acti-
vităţilor bancare într-un spaţiu concurenţial; 

 flexibilitate mai mare în adaptarea la piaţă a activităţilor comerciale 
decât a celor bancare. 

De la început domeniul serviciilor comerciale a fost foarte atractiv pentru 
ISD. Analizând impactul capitalului străin asupra acestei componente a serv i-
ciilor se constată că acesta a avut atât o contribuţie cantitativă constând în su-
plimentarea resurselor investiţionale interne şi crearea de noi locuri de muncă, 
cât şi o contribuţie calitativă concretizată în grefarea pe suportul material al flu-
xurilor financiare a transferului de tehnologie, experienţă de management şi 
marketing, conducând la creşterea nivelului de pregătire a forţei de muncă. 

Ataşarea capitalului străin la cel autohton a generat în domeniul comer-
ţului îmbogăţirea pieţei serviciilor oferite populaţiei prin: 

 magazine specializate în produse electrice, de îmbrăcăminte, încăl-
ţăminte etc., acestea fiind caracterizate în principal prin ţinuta calitati-
vă a produselor oferite dar şi prin diversificarea gamei sortimentale; 

 magazine de tip supermarket organizate mai mult pe profil alimentar 
şi repartizate în toată ţara printr-o reţea de reprezentare foarte largă; 

 complexe comerciale foarte mari de tipul Metro destinate desfacerii 
unei game largi de produse în cantităţi mari; 

 reţeaua magazinelor de tip fast-food care se adresează consumatoru-
lui ce doreşte să servească o masă uşoară şi în timp foarte scurt. 

Avantajele generate de aceste noi servicii comerciale apărute ca urmare 
a interesului manifestat de capitalul străin pentru piaţa românească pot fi gru-
pate după cum urmează: 

 standard calitativ ridicat; 

 reducerea timpului de procurare a produselor şi posibilităţi mai largi 
de alegere din partea consumatorului; 

 îmbunătăţirea tehnicilor manageriale, accentul punându-se pe imagi-
nea firmei şi pe buna deservire a clientului; 

 crearea de noi locuri de muncă; 

 ridicarea calificării forţei de muncă, deoarece multe firme cu capital 
străin îşi organizează propria reţea de selecţie şi pregătire a persona-
lului; 

 generează relaţii ample de colaborare în economia gazdă, antrenând 
dezvoltarea firmelor autohtone. Astfel, firmele din reţeaua fast-food fo-
losesc în proporţie de 100% produse din economia românească, în 
mare parte furnizorii fiind IMM-uri.  
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Un exemplu semnificativ al implicării ISD în sectorul comercial îl constitu-
ie Mc Donald‟s, societate cu capital american, funcţionând în prezent în Româ-
nia printr-un lanţ de magazine, repartizat în toate oraşele mari din ţară. Restau-
rantele Mc Donald‟s fac parte dintr-o paletă nouă de servicii comerciale din 
România, aparţinând categoriei fast-food şi antrenează prin funcţionarea lor 
atât creşterea gradului de ocupare a forţei de muncă, cât şi activităţile altor par-
teneri din economie. În cadrul fiecărui restaurant lucrează aproximativ 100 de 
angajaţi iar factorul de multiplicare al ocupării forţei de muncă este de 1:4, ce-
ea ce înseamnă că pentru fiecare angajat în sistemul Mc Donald‟s alte patru 
locuri de muncă se creează indirect în economie. 

Analizând implicarea IMM-urilor în dezvoltarea activităţilor industriale pe 
care a fost grefat capitalul străin, se poate spune că acestea în mare parte par-
ticipă ca prestatoare de servicii şi într-o mai mică măsură ca furnizoare de pro-
duse necesare desfăşurării activităţilor. 

În continuare vom exemplifica intensitatea relaţiilor dintre IMM şi între-
prinderi ale industriei româneşti receptoare de capital străin, precum INCOS-
Odorheiul Secuiesc (asociere cu partener din Japonia), Colgate-Palmolive 
(parteneri din Italia), VRAMCO S.A (partener din Germania), RODAE (partener 
din Coreea).  

Firmele enumerate aparţin industriei uşoare şi constructoare de maşini 
iar colaborările lor tradiţionale pentru produse necesare activităţii, până la atra-
gerea capitalului străin, au fost cu întreprinderi mari din industria orizontală. În 
dorinţa de eficientizare a activităţii, partenerul străin s-a orientat treptat şi către 
alţi furnizori şi prestatori de servicii şi astfel au fost atrase unele IMM-uri. Nu-
mărul de IMM atrase ca furnizori în realizarea activităţilor este în medie de 10

*
, 

iar ponderea lor în totalul firmelor enumerate este de cca 30%.  
 Ponderea producţiei cu care participă IMM-urile la producţia finală este 

de cca 15, iar ponderea activităţilor de producţie faţă de cele prestatoare de 
servicii în colaborările cu IMM-urile este de 5%. 

Stabilirea relaţiilor cu furnizorii locali (IMM-uri) au stabilit-o prin perioada 
de timp a colaborării, care în medie este de patru ani. 

Ca urmare a celor prezentate, se pot desprinde următoarele concluzii 
mai importante: 

a) Participarea IMM-urilor la activităţi ale marii industrii se face preponde-
rent ca furnizoare de servicii şi doar într-o mică măsură ca furnizoare de pro-
duse ale activităţii productive. Acest fapt se explică prin dorinţa expresă a in-
vestitorului străin ca produsele furnizate, necesare producţiei sale finale, să se 
ridice la standardele calitative impuse de efortul său de retehnologizare a ca-
pacităţii de producţie. Or, IMM-urile în prezent nu au posibilităţi reale de adap-
tare la aceste cerinţe impuse de capitalul străin. La aceasta se mai adaugă şi 
criteriile de selecţie adoptate de capitalul străin care se reorientează către fir-

                                                        
* Ministerul Industriei şi Comerţului. 
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me cu renume pe piaţă şi cu cifră de afaceri mare. Pentru IMM-uri efortul de 
retehnologizare în vederea colaborării cu asemenea beneficiari este foarte ma-
re şi se justifică numai dacă pot beneficia de contracte pe termen lung în vede-
rea recuperării investiţiei. Atâta timp cât mediul de afaceri este destul de insta-
bil determinând în unele situaţii reducerea activităţii unor firme cu capital străin 
(Colgate-Palmolive) sau poate chiar retragerea investitorului străin de pe piaţa 
românească, efortul financiar al IMM-urilor pentru adaptarea la cerinţele unei 
asemenea beneficiar nu se justifică.  

b) O particularitate a investitorului străin în mediul de afaceri românesc 
este aceea că el nu urmăreşte să-şi plaseze capitalul în acele activităţi pentru 
care sfera colaborărilor productive este mare. Preferă activităţi pe care le poate 
controla integral sub aspectul producţiei şi acceptă furnizori de materie primă, 
servicii etc. Acest fapt restrânge posibilităţile IMM-urilor de a se integra în acti-
vitatea capacităţilor cu capital străin din industrie. 

c) Participarea IMM-urilor la producţia întreprinderilor din industrie (cele 
cu capital străin) se face în domeniul producţiei prin bunuri de valoare mică şi 
care în general nu mai sunt produse de întreprinderi ale industriei orizontale 
(de exemplu: cuie, şuruburi, componente şi subansambluri mici etc.). 

d) Cea mai largă implicare a IMM-urilor în activitatea capacităţilor indus-
triale cu capital străin se face în domeniul prestărilor de servicii: transport, că-
răuşie, desfacere etc. 

Investitorul îşi procură toate produsele necesare funcţionării activităţii sa-
le din România, fapt ce a determinat dezvoltarea partenerilor de afaceri interni 
din categoria IMM ca: RONEDA SA pentru lapte, EISBERG SRL pentru salată, 
ROMDIS SRL pentru bunuri de logistică şi administraţie etc. 

Avantajele economice resimţite de IMM-uri prin prezenţa capitalului stră-
in sunt următoarele: 

 încheierea de contracte de furnizori şi subfurnizori pe termen mediu 
cu partenerul străin, fapt ce-i conferă siguranţă şi perspectivă în des-
făşurarea planului de afaceri; 

 ridicarea calificării forţei de muncă la standardele impuse de investito-
rul străin; 

 facilitarea accesului atât pe pieţe locale, cât şi externe; 

 transfer de tehnologie, cunoştinţe manageriale precum şi asistenţa 
tehnică şi financiară; 

 acces mai uşor la surse de creditare de pe piaţa bancară a ţării gaz-
dă; 

 modernizarea şi adaptarea ofertei de servicii la cerinţele pieţelor ex-
terne. 
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3.3. Politica de atragere a investiţiilor străine directe 

Promovarea unei ţări, ca amplasament pentru investiţiile străine directe, 
înseamnă, în sens larg, aplicarea politicilor specifice privind regimul investiţiilor 
străine prin intermediul instituţiilor specializate în acest scop. 

Dar, dincolo de cadrul politic şi economic general, şi a politicilor specifice 
pentru investitorii străini (scutiri de impozite şi taxe vamale, fonduri pentru in-
frastructură, utilităţi şi pregătirea personalului, terenuri, clădiri sau alte facilităţi 
imobiliare, regim de zonă liberă etc.), este necesar să se acorde şi asistenţă 
specială unor investiţii şi evitarea dublei impuneri, precum şi acorduri comer-
ciale şi alte instrumente juridice bilaterale sau multilaterale de natură să stimu-
leze fluxurile investiţionale reciproce. 

Totodată, guvernul trebuie să urmărească o politică de creare a climatu-
lui favorabil investitorilor străini, prin acordarea regimului naţional, garantarea 
proprietăţii şi a compensării juste în caz de expropriere, garantarea repartizării 
profitului şi transferul de capital, asigurarea accesului la piaţa valutară, asigura-
rea accesului la componentele din import, tratament comercial nediscriminato-
riu pe piaţa internă, tratament nediscriminatoriu privind raporturile de muncă 
etc. 

Dar atragerea investiţiilor străine directe cere eforturi în multe alte dome-
nii, iar tehnicile de promovare sunt un mecanism important pentru a transmite 
investitorului potenţial toate aceste eforturi. De aceea, într-un sens mai re-
strâns, promovarea înseamnă tehnici specifice de reclamă şi publicitate, con-
tracte directe sau prin poştă, seminarii specializate, misiuni economice, partici-
pări la târguri şi expoziţii internaţionale, difuzarea de literatură şi materiale tipă-
rite, pregătirea vizitelor şi însoţirea investitorilor potenţiali, facilitarea întâlnirilor 
dintre investitorii străini şi partenerii locali, obţinerea aprobărilor şi dezlegărilor 
necesare de la organele guvernamentale, pregătirea propunerilor de proiecte, 
elaborarea de studii de fezabilitate, furnizarea de servicii investitorilor străini 
după efectuarea investitorilor etc., care fac obiectul unor strategii naţionale de 
promovare. 

Strategia de promovare trebuie să aibă obiective precise. Un studiu ela-
borat de SRI International arată că „există aproape un consens universal că 
autorităţile promoţionale trebuie să aibă un obiectiv atât din a face din atrage-
rea investiţiilor străine un sector prioritar, cât şi în a cheltui eficient resursele de 
promovare limitate”. Alte instituţii de promovare adoptă însă o strategie mai 
generală sau folosesc o combinaţie de politici direcţioniste cu politici de pro-
movare generală. Eforturile de promovare sunt rezultatul concurenţei între dife-
rite ţări în atragerea de investiţii străine directe. Deşi competiţia nu este nouă, 
agresivitatea şi intensitatea cu care se desfăşoară constituie noutatea ei. Dar 
această nouă atitudine se bazează pe fonduri importante, alocate de guverne 
pentru promovare, în atitudinea lor de a atrage întreprinderi multinaţionale.  
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Deşi mulţi observatori au fost de părere că se cheltuie prea mulţi bani, 
studiile arată (FIAS, Occasional Paper 1, 1990) că există o corelaţie destul de 
strânsă între programele de promovare şi succesul ţărilor în atragerea investi-
ţiilor străine directe.  

Concurenţa pentru investiţii străine directe s-a intensificat prin apariţia de 
noi actori pe piaţă. Ţările în curs de dezvoltare care, pentru o lungă perioadă 
de timp, nu s-au gândit să concureze pentru investiţii străine – şi din cauza re-
surselor interne mari şi a dimensiunii pieţelor regionale – au realizat că trebuie 
să atragă mai multe investiţii orientate spre export. Un număr tot mai mare de 
ţări în dezvoltare şi-au schimbat strategiile de dezvoltare bazate pe resursele 
proprii de materii prime şi importurile de utilaje în strategii orientate spre exteri-
or, care pun accentul pe exportul de produse prelucrate. Dar mai mult, înseşi 
ţările dezvoltate au devenit mai agresive în atragerea întreprinderilor multinaţi-
onale, nu numai a celor din lumea dezvoltată, dar şi a celor care au început să 
apară în lumea a treia. 

Noul climat concurenţial pentru investiţii străine a împletit concurenţa în-
tre ţări pentru investiţii străine cu concurenţa între întreprinderi pentru noi pieţe. 
Având în vedere asemănarea proceselor, ţările au început să adopte strategii 
de promovare în paralel cu strategiile întreprinderilor particulare. 

Instituţiile care caută să dezvolte strategii competitive de dezvoltare pot 
să opereze cu trei variabile în programele de marketing: 

a) produsul în cazul atragerii investiţiilor străine directe este ţara, adică 
avantajele şi dezavantajele amplasării investiţiei într-o anumită ţară; 

b) preţul, în cazul acesta costul pe care îl presupune amplasarea şi func-
ţionarea investiţiei într-o anumită ţară (facilităţi, contribuţii, protecţie tarifară şi 
alte elemente care influenţează costul); 

c) promovarea, adică activităţile de difuzare a informaţiilor, sau încerca-
rea de a crea o imagine a ţării în care se investeşte sau furnizarea de servicii 
investitorilor potenţiali. 

Politicile de promovare nu pot niciodată însă, să înlocuiască factorii fun-
damentali ai unei economii sănătoase, dar aduce la cunoştinţă investitorilor 
potenţiali oportunităţile create şi progresele făcute într-o ţară. Iar dacă reforme-
le sunt încete din cauza rigidităţii corpului politic şi social la schimbare, politica 
de promovare direcţionată este cea mai bună cale de atragere a investiţiilor 
străine mari, cu rol important în declanşarea unor efecte pozitive pentru eco-
nomia naţională. 

Promovarea propriu-zisă este parte dintr-o relaţie mai largă a autorităţilor 
ţării primitoare de investiţii cu investitorii străini, care are mai multe trepte: 

 atragerea investiţiilor străine directe printr-un mix de politici promoţio-
nale şi strategie de preţ; 

 examinarea propunerilor de investiţii străine, pentru a le identifica pe 
acelea care servesc obiectivului urmărit; 
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 înregistrarea investiţiilor străine pentru a se asigura că ele răspund 
aşteptărilor; 

 intervenţia pe proiectul de investiţie străină, dacă rezultă că este mai 
avantajos. 

Politicile elaborate pentru atragerea investiţiilor străine directe urmăresc 
mai multe obiective: 

 să contribuie în mod direct la creşterea volumului investiţiilor străine; 

 să stimuleze direct sau indirect, creşterea investiţiilor străine, prin 
abordarea specifică a anumitor investitori; 

 să contribuie la atragerea mai multor întreprinderi multinaţionale care 
să concureze pentru un anume proiect (care ar determina condiţii mai 
bune pentru acel proiect). 

Dacă „pachetul” de politici care contribuie la atragerea investiţiilor străine 
directe sunt consumatoare de resurse (limitate), în susţinerea strategiei de 
promovare activă se pot compensa fondurile cheltuite cu un regim de facilităţi 
mai redus (de altfel, asupra eficienţei scutirilor de impozit în determinarea in-
vestiţiilor străine directe, tot mai multe argumente pledează împotrivă). Activita-
tea de promovare directă este tot mai importantă şi mai eficientă decât toate 
celelalte componente ale relaţiilor guvernelor cu investitorii străini şi care impli-
că cheltuieli publice (verificarea, înregistrarea, aprobarea). 

În strategiile de promovare a unei ţări ca loc de investiţii pentru întreprin-
derile multinaţionale se urmăreşte atingerea următoarelor obiective: 

a) furnizarea de informaţii investitorilor potenţiali; 
b) oferirea de servicii la dispoziţia investitorilor existenţi şi a celor poten-

ţiali; 
c) crearea unei imagini atractive pentru ţară, ca un loc bun pentru investi-

ţii pentru care guvernele folosesc trei tipuri de activităţi; 

 tehnici de creare a imaginii – cu scopul de a schimba imaginea ţării ca 
loc de investiţii, fără însă a urmări generarea directă de investiţii. Prin-
tre aceste tehnici, cele mai frecvente sunt: publicitatea în mass-media 
financiare şi generale, participarea la târguri şi expoziţii, publicitatea 
în mass-media din anumite sectoare industriale, organizarea de misi-
uni economice generale, organizarea de seminarii internaţionale, cu 
informaţii generale sau specifice, difuzarea unor materiale cu informa-
ţii generale sau specifice despre ţara respectivă. Instituţiile de promo-
vare folosesc în asemenea situaţii campanii de publicitate, care urmă-
resc să schimbe imaginea ţării ca loc potrivit pentru investiţii, să rea-
mintească imaginea favorabilă a ţării în rândul comunităţii internaţio-
nale de afaceri sau pur şi simplu să menţină imaginea ţării în atenţia 
investitorilor potenţiali. Uneori, folosirea tehnicilor de creare a imaginii 
pot genera direct investiţii, dar cu rezultate modeste; 
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 tehnici de generare directă a investiţiilor, care cuprind campania de 
contactare directă prin poştă sau telemarketing, misiuni de investiţii 
sau seminarii specializate pe anumite sectoare sau alte manifestări 
(delegaţii, misiuni de prezentare), care se adresează direct anumitor 
întreprinderi multinaţionale. 

Aceste tehnici dau rezultate, materializate în concretizarea unor proiecte, 
în măsura în care prin aceste acţiuni s-a intrat în legătură cu oamenii de deci-
zie din întreprinderile multinaţionale – investitoare, printr-un contact direct şi 
convingător. 

De multe ori, se foloseşte o combinaţie din aceste tehnici prezentarea de 
proiecte putând fi urmată de transmiterea unor materiale prin poştă sau 
telemarketing, care la rândul lor, folosite în prealabil, pot să genereze organiza-
rea de seminarii pe probleme specifice. Metoda cea mai eficientă este cerceta-
rea de marketing care să identifice întreprinderi multinaţionale individuale şi 
obţinerea unor întrebări şi discuţii directe cu persoane de decizie, cu poziţie în 
întreprinderea respectivă, cărora să li se prezinte proiectele promovate. Aceas-
tă acţiune se face de către oamenii bine pregătiţi, specializaţi în promovarea 
proiectelor industriale, convingători şi persistenţi; 

 tehnici de furnizare a serviciilor pentru investitori, cuprind informaţiile, 
consultanţa, asistenţa pentru obţinerea aprobărilor şi autorizaţiilor ne-
cesare, servicii post-investiţie, răspunzând la toate solicitările investi-
torului. Aceste activităţi au mai degrabă rolul de a consolida investiţiile 
existente, al căror succes este şi un exemplu pentru alţi investitori, 
decât să genereze direct noi investiţii. Dar, investiţiile existente de 
succes pot să reinvestească o parte importantă din profit, iar în alte 
situaţii realizarea angajamentelor de investiţii, ceea ce conduce la 
creşterea investiţiilor străine directe. 

De regulă, guvernele combină cele trei tipuri de tehnici de promovare, în 
diferite proporţii, dar funcţie de obiectivul pe care-l urmăresc la un moment dat, 
pot să se concentreze pe o anumită categorie. În funcţie de aceasta, un guvern 
poate să se orienteze, la un moment dat, pe un program care să creeze imagi-
nea ţării, sau pe un program care să genereze direct mai multe investiţii. Pe 
măsură ce eforturile se concentrează pe activităţi de generare directă de inves-
tiţii, atunci tehnicile cele mai des folosite sunt cele direcţionate, care vizează 
direct investitorul potenţial, care de altfel, sunt şi cele mai eficiente. 



4. RELAŢIILE PUBLICE  
ÎN SPRIJINUL CREDITĂRII IMM 

 

Sursele de finanţare reprezintă un element indispensabil atât pentru înfi-
inţarea cât şi pentru dezvoltarea unei întreprinderi. Sunt rare cazurile când un 
întreprinzător dispune integral de capitalul necesar pentru a-şi finanţa propria 
afacere. Pe deasupra, asumarea riscului propriei investiţii este un alt aspect pe 
care românii nu au avut suficient timp să-l asimileze şi să-l stăpânească aşa 
cum o fac mai versaţii lor parteneri de afaceri din economiile de piaţă autentice. 
Mulţi teoreticieni

1
 afirmă că riscul preluat de constituirea unei noi afa-

ceri/întreprinderi ar trebui să fie totdeauna împărţit, indiferent de ce sumă este 
dispus un întreprinzător să investească personal. Acest curent de gândire con-
sideră că întreprinzătorul în cauză va lua decizii mai realiste şi mai înţelepte 
dacă împarte riscul şi cu alţi parteneri, opiniile şi informaţiile acestora putând 
contribui la evoluţia afacerii.  

Între formele de atragere de capital, una dintre cele mai viabile pentru 
creşterea potenţialului economic al IMM este creditul. Acest aranjament ridică 
aspecte interesante din punct de vedere al propriei imagini publice pentru am-
bele instituţii devenite partenere în procesul creditării:  

 firma solicitantă – care este în căutarea unei sume de bani sau anu-
mite produse/servicii, necesare acesteia la un anume moment, şi  

 firma/instituţia creditoare – care va pune la dispoziţia celei dintâi bani, 
produse sau servicii, urmând a fi onorate ulterior, după o perioadă de 
timp agreată de comun acord şi în schimbul unei dobânzi. 

Fiecare din cele două părţi se confruntă cu elemente generate de meca-
nismul intrinsec al practicii de creditare, la care se adaugă mediul legislativ şi 
instituţional al sistemului de acordare şi derulare a creditelor, dar şi caracteris-
ticile economiei, pe ansamblu, la un moment dat şi influenţele generate de re-
laţiile economice şi politice externe ale ţării.  

 Virtualul debitor are de înfruntat barierele comportamentului, ale rigorilor 
şi universului economic al instituţiilor ce pot oferi credite şi, nu în ultimă instan-
ţă, are de luptat cu propria-i situaţie economică şi, implicit, imagine publică. Pu-
terea economică şi credibilitatea unei IMM sunt cele care-i uşurează sau nu 
acesteia accesul la creditele dorite.  

 Virtualul creditor trebuie să facă faţă perioadei de timp pe parcursul că-
reia îi sunt subţiate rezervele de capital şi, mai mult decât atât, să facă faţă ris-
cului de a nu-şi mai recăpăta parţial sau total investiţia. În acelaşi timp, însă, el 

                                                        
1
 L.Joseph Schmoke, Richard R. Allen, Vital Business Secrets for New and Growing 
Companies, Dow Jones-Irwin, USA, 1989, p. 68. 
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poate folosi creditarea ca o modalitate de a-şi creşte vânzările şi de a prospera 
economic.  

IMM trebuie să se folosească de atuurile proprii şi să-şi creeze altele noi 
în demersul întreprins pentru a obţine creditele dorite. Relaţiile publice, ca mâ-
nă dreaptă a managementului firmei, pot opera benefic în acest sens. 

 

PAŞI DE SUCCES PENTRU IMM ROMÂNEŞTI ÎN ATRAGEREA 
CREDITELOR FOLOSIND STRATEGIA RELAŢIILOR PUBLICE 

 

Folosirea oportunităţilor pe care le pot pune la dispoziţie practicile de re-
laţii publice devine un atribut al procesului managerial când este vorba despre 
stimularea creditării. Comunicarea în acest caz devine la fel de importantă atât 
în interiorul firmei solicitante cât, mai ales, între firmă şi mediul administrativ şi 
de afaceri. În acest mediu se întâlnesc posibilele surse de obţinere a unui cre-
dit, dar şi diferite organizaţii care, indirect, pot întări imaginea publică a firmei 
solicitante sau ajuta sfera instituţională şi legislativă în sprijinirea creditării. 

Pentru a reuşi în definirea unei strategii coerente de relaţii publice cu 
scopul atragerii de credite, o IMM trebuie să cunoască, în primul rând, starea 
de fapt şi problematica actuală pe care o ridică piaţa românească la acest 

capitol. Să fie familiarizată cu mediul de afaceri în care operează deja sau ur-
mează să o facă. Să fie la curent cu legislaţia specifică activităţii de creditare, 
cu instituţiile/organizaţiile care facilitează procedurile de acordare şi urmărire a 
creditelor, să-şi culeagă informaţii pro şi contra mecanismelor de creditare in-
clusiv prin consultarea constantă a presei. 

În al doilea rând, trebuie să-şi stabilească corect grupurile-ţintă. În majo-
ritatea cazurilor, acestea sunt: 

 băncile şi asociaţiile de credit; 

 investitorii locali sau din afara graniţelor (întreprinderi, persoane fizice, 
asociaţii de profil); 

 instituţii ale administraţiei publice de care depind legislaţia şi meca-
nismele creditării (comisii parlamentare, departamente guvernamen-
tale, Agenţia Naţională de Dezvoltare Regională, organizaţii internaţi-
onale, departamentele de profil ale UE etc.). 

Apoi, trebuie fixate obiective pe termen lung şi pe termen scurt. 
Obiectivele pe termen lung pot fi: 

 modificarea legislaţiei referitoare la acordarea şi derularea creditelor; 

 înfiinţarea unor instituţii în spijinul mecanismelor de creditare; 

 întărirea încrederii şi creşterea credibilităţii unei IMM în raport cu gru-
purile ţintă etc. 

Obiectivele pe termen scurt pot fi: 

 stabilirea unui procent minim de atins (de exemplu, 60%) din grupurile 
ţintă; 
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 întărirea imaginii firmei prin recunoaşterea externă de care aceasta se 
bucură (relaţiile cu partenerii şi clienţii); 

 creşterea credibilităţii firmei prin documentaristica de prezentare şi 
raportare; 

 generarea unui impact puternic asupra potenţialilor investitori care 
oferă cele mai mari şanse de creditare; 

 cristalizarea activităţii de lobbying prin formarea unor grupe de sprijin 
în favoarea unor noi propuneri de îmbunătăţire a sistemului de credi-
tare venite din partea firmei şi altor susţinători etc. 

În al patrulea rând, firma urmează să identifice tactica potrivită obiective-
lor propuse. Astfel, cele mai recomandabile linii tactice de acţiune vizează: 

 utilizarea mass-media ca o unealtă de lucru constantă; 

 transformarea presei într-un aliat în demersurile către exterior ale fir-
mei; 

 identificarea şi focalizarea, în acţiunile de lobbying, asupra acelor as-
pecte din problematica mecanismelor creditării care să se armonizeze 
cu alte reglementări propuse de guvernanţi sau care să urmărească 
sistemele uzitate în interiorul Uniunii Europene;  

 iniţierea de activităţi de promovare şi îmbunătăţire a comunicării dese 
şi variate mai degrabă decât rare şi unilateral orientate; 

 atragerea mai multor IMM din acelaşi domeniu de activitate sau cu 
aceleaşi obiective economice în forme comune de manifestare a po-
tenţialului economic propriu şi de influenţare a factorilor decidenţi în 
chestiunea finanţărilor.  

Urmează, în continuare, definirea tipurilor de activităţi specifice construirii 
imagini, la care trebuie avută în vedere tema clară care guvernează întreaga 
strategie şi, anume, atragerea de credite. Din acest punct, se poate vorbi, pe 
de-o parte, de posibilitatea lansării uneia sau mai multor campanii, de mai lun-
gă sau mai scurtă durată, care vor include câteva momente „de accent”, impli-
cit lansarea, şi evaluarea rezultatelor. Într-o asemenea campanie, IMM poate 
merge singură sau poate să se alăture sau să atragă alte instituţii şi firme care 
văd un interes comun în subiectul ales. Pe de altă parte, se poate trece şi di-
rect la construirea unor activităţi independente, care să servească scopurilor 
iniţiale ale strategiei.  

Iată paleta de activităţi creatoare de imagine publică de care orice IMM es-
te recomandat să se folosească pentru impunerea credibilităţii sale şi creşterea 
şanselor în atingerea obiectivelor stabilite. Accentul se va pune pe unele sau al-
tele dintre activităţi în funcţie de situaţia concretă în care se află şi interesele pe 
care firma le urmăreşte în atragerea capitalului necesar propriei funcţionări.  

Astfel, recomandăm: 

 Să se construiască firmei o identitate proprie, cu nume, logo, siglă, 
slogan (scurt şi semnificativ pentru specificul activităţii). Aceste ele-
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mente de identitate vor fi prezente pe toate materialele şi documente-
le care reprezintă firma, atât în interior cât şi în exterior. Astfel, de la 
caseta luminoasă sau placheta inscripţionată cu care sediul firmei în-
tâmpină orice potenţial partener de afaceri sau investitor, până la căr-
ţile de vizită, plicurile şi hârtia tipărită cu însemnele de firmă – ca su-
port pentru documente publice; toate aceste elemente de identificare 
ajută un potenţial creditor să înceapă să ia în considerare firma solici-
tatoare.  

În cazul unei campanii, se poate adăuga sloganul propriu campaniei, ca-
re să o definească şi să se regăsească pe toate tipăriturile şi suporţii de infor-
maţie utilizaţi. 

 Să se execute toate tipurile de materiale promoţionale tipărite sau fil-
mate care pot scoate în evidenţă specificul şi valenţele firmei. În cazul 
unei campanii, se pot crea materiale de prezentare proprii respectivei 
campanii, care să detalieze şi să accentueze anumite aspecte de in-
teres pentru potenţialii investitori. Majoritatea materialelor vor avea 
scopul de a informa. Unele vor avea, mai ales, scop persuasiv. Conţi-
nutul mesajelor transmise, specificitatea şi rigoarea cuvintelor folosite, 
designul documentului şi stilul, în ansamblu, vor fi stabilite în funcţie 
de toţi parametrii strategiei alese (obiectivul pe termen lung, obiective-
le pe termen scurt, grupurile-ţintă etc.). Aceste materiale vor fi:  

 prezentate, distribuite la evenimente special organizate, la care sunt 
invitaţi foşti şi potenţiali creditori, factori parlamentari şi/sau guverna-
mentali; 

 înaintate la instituţiile potenţial creditoare (bănci) sau alte grupuri-ţintă 
decidente; 

 trimise prin poştă sau poştă electronică la potenţiali investitori, per-
soane juridice sau fizice etc.  

Concret, se pot utiliza următoarele tipuri de materiale tipărite: 

 broşuri de informare – trebuie să sintetizeze caracteristicile obiectului 
de activitate al firmei şi performanţele notabile (în cifre şi, dacă se 
poate, imagini), să prezinte sumar personalul din conducerea firmei 
sau „artileria grea” dintre angajaţii acesteia – acei oameni care dau 
soliditate imaginii firmei în ochii posibililor creditori. Formatul „întreba-
re – răspuns‟ dă rezultatele cele mai bune, în ideea în care textul an-
ticipează întrebările pe care şi le pune cititorul vizat; 

 broşuri de promovare – este bine să nu conţină toate detaliile care 
descriu activitatea firmei, ci, mai degrabă, să transmită starea de bine 
a firmei în mediul de afaceri în care operează (sau va opera) printr-
unul sau două elemente care să aibă relevanţă faţă de grupul-ţintă, 
să-i inducă acestuia încrederea în firmă; 
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 broşuri de campanie – trebuie să informeze despre campanie prin ci-
fre şi aspecte de impact, să includă un scurt studiu de caz, să preci-
zeze clar modalităţile de sprijin (finanţare) prin care cei cărora li se 
adresează broşura pot interveni favorabil, să conţină date de contac-
tare din partea IMM iniţiatoare a campaniei. Este bine ca în urma dis-
cuţiilor directe cu potenţiali ofertanţi de credit care-şi arată un oareca-
re interes, să fie invitaţi să şi semneze în locul special lăsat în broşu-
ră. Astfel, ei devin apropiaţi cauzei promovate de organizatori şi vor 
primi în schimb un „cupon de membru simpatizant”, cel puţin al ideilor 
promovate prin campanie. În acest mod, cresc şansele ca aceştia să 
nu uite imediat întâlnirea şi să reflecteze asupra propunerilor primite; 

 broşuri publicitare – se vor folosi pentru a promoţiona organizarea 
unor evenimente (reuniune, conferinţă, simpozion, curs de pregătire, 
expoziţie, demonstraţie, spectacol etc.) de care firma este interesată 
să afle cât mai mulţi potenţiali finanţatori. Aceste materiale trebuie să 
aibă o parte detaşabilă/un plic returnabil prin poştă, care să permită 
un răspuns la îndemâna destinatarului. Atât acestea cât şi broşurile 
expuse direct auditoriului vor conţine datele de contact ale organizato-
rului; 

 buletin lunar sau de altă periodicitate – în perioada în care firma este 
interesată să atragă creditare, conţinutul buletinului curent redactat de 
firmă va deveni subsumat strategiei respective, va ţine cont că este 
adresat, de predilecţie, anumitor grupuri-ţintă şi va fi circulat către 
aceste destinaţii. Elemente de conţinut care să nu lipsească şi care 
au impact în ochii potenţialilor finanţatori sunt: recente evoluţii, succe-
se, afilieri ale firmei; interviu cu un investitor/instituţie de prestigiu care 
a sprijinit firma în trecut (sau o face în prezent) sau cu un membru 
marcant al stafului firmei; chestionar relevant pentru tematica: „finan-
ţare – destinaţii de finanţat‟; achiziţii de personal care merită amintite; 
profilul unui departament/grup de lucru din firmă care suscită un inte-
res de piaţă; câteva informaţii din interiorul firmei care să aducă inedit 
şi originalitate pentru segmentul de piaţă specific; o trecere în revistă 
a evenimentelor economico-mondene legate de câţiva posibili finanţa-
tori (pulsul pieţei bancare/întreprinderi de succes); 

 raport anual – acest document are cea mai mare importanţă în ochii 
potenţialilor investitori, atât ca mod de prezentare cât, mai ales, în ce-
ea ce priveşte conţinutul. El este piesa de rezistenţă în documen-
taristica firmei şi, de aceea, trebuie să i se acorde o atenţie aparte. 
Acest material se elaborează o dată pe an şi, prin satisfacerea criterii-
lor generale de întocmire a unui astfel de document, va servi deopo-
trivă tuturor ocaziilor care-l solicită, dar şi intereselor strategiei de 
atragere de credite. Se va lucra cu cel puţin şase luni înainte de data 
la care este plănuit să fie prezentat. Pentru atractivitate şi stârnirea 
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aprecierilor celor care-l consultă este bine să se renunţe la structura 
rigidă şi clasică. Cum chestiunea surselor de finanţare va fi totdeauna 
esenţială pentru bunul mers al afacerii, se poate trata întreg raportul 
în jurul acestei teme, astfel încât să nu mai aibă loc o prezentare ba-
nală a fiecărui departament din firmă, unul după celălalt. Nu toate de-
taliile trebuie să figureze, ci, mai cu seamă, informaţiile semnificative, 
uşor de asimilat. Un singur profesionist trebuie să pună cap la cap ra-
poartele furnizate de fiecare sector în parte astfel încât să existe un 
singur stil de prezentare, fără repetiţii în idei sau abordări diferite. Ra-
portul este bine să se prezinte ca o revistă, cu un tipar şi design de 
clasă, la care prezentarea informaţiilor financiare va avea un mare rol. 
Vor fi mai apreciate reprezentările grafice imaginative decât diagra-
mele clasice tip felii de tort sau graficele tip coloane. Anumite specifi-
caţii financiare de detaliu pot lipsi din publicaţie, dar este bine să fie 
pregătite într-un supliment oferit în situaţiile care îl cer. Raportul va 
cuprinde la final şi liste semnificative ca, de exemplu:  

1.  consiliul de administraţie şi angajaţii firmei (câteva cuvinte descriptive 
despre fiecare); 

2.  colaboratorii şi consilierii (idem 1);  
3.  asociaţiile naţionale şi internaţionale în care firma este membră;  
4.  evenimentele naţionale sau internaţionale la care firma a fost organi-

zator sau coorganizator;  
5.  sponsorii de care s-a bucurat de-a lungul activităţii de până atunci etc. 

 filme documentare – vor cuprinde istoria semnificativă a firmei, prin 
evenimente înlănţuite într-un scenariu logic. Se va pune accent pe 
acele elemente care dau greutate firmei din punct de vedere al solidi-
tăţii, relaţiilor de succes pe piaţă şi al intenţiilor de perspectivă. Un 
asemenea film trebuie să aibă şi valenţe artistice, deci trebuie realizat 
de profesionişti. Să nu depăşească cinci – şapte minute, pentru a 
capta nealterată atenţia celor care îl vizionează, de regulă, persoane 
de decizie, care au timpul măsurat; 

 materiale „out-door‟ (cu expunere stradală) – sunt reprezentate de 
bannere, panotaje, standuri care poartă însemnele firmei şi creează 
impact asupra privitorilor în ocaziile în care sunt expuse. Aceste prile-
juri privesc diferite evenimente speciale generate de firmă (sau la ca-
re ia parte şi firma), la care sunt invitaţi potenţiali finanţatori. Cu cât 
sunt mai sugestiv concepute şi răspund obiectivelor evenimentului, cu 
atât cresc mai mult şansele de a impresiona pozitiv grupurile-ţintă vi-
zate. Unele dintre materiale pot fi utilizate permanent, mai cu seamă 
în zona locaţiei IMM, la sediul principal al acesteia, vizitabil oricând de 
către potenţialii investitori; 

 postere – pot fi folosite, pe de-o parte, posterele curente, care repre-
zintă simbolic firma prin elementele sale de identitate şi o imagine su-
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gestivă. Pe de altă parte, se pot concepe postere special destinate 
unei anumite campanii, de exemplu de sensibilizare a instituţiilor care 
pot oferi credite. În general, aceste materiale trebuie să decoreze lo-
caţiile unde se organizează evenimente speciale, dar şi spaţii publice 
care îşi au un loc bine definit în strategia de imagine de la un anumit 
moment. În funcţie de caracteristicile strategiei alese, ele vor mai pu-
tea fi puse la dispoziţia vizitatorilor sau oferite direct oaspeţilor sau 
trimise prin poştă/curier împreună cu alte materiale care să stimuleze 
atragerea de credite. Dimensiunile, conţinutul şi coloristica îşi au rolul 
lor în creşterea impactului cu publicul-ţintă.  

 

 Comunicarea externă scrisă a firmei să se adapteze perfect specifi-
cului grupurilor-ţintă urmărite.  

Astfel, în cazul când adresanţii creditării sunt băncile, firma este bine să 

pregătească un pachet complet de informaţii, elaborate special pentru o ase-
menea negociere. Acest pachet este recomandabil să includă: 

 un studiu de piaţă care detaliază evaluarea pe care firma o face asu-
pra pieţei şi industriei în care-şi desfăşoară activitatea, asupra concu-
renţei, prezentând punctele forte dar şi neajunsurile, atât ale sale cât 
şi pe cele ale competitorilor şi specificând, în final, planurile proprii de 
menţinere şi de creştere a cotei de piaţă pentru următorii cinci ani; 

 un scenariu economic pe care firma îl previzionează, acompaniat de 
două variante de strategie de reacţie la scenariu: cea mai bună şi cea 
mai proastă posibilă; 

 varianta actualizată a planului de afaceri cu principalele schimbări ca-
re să acopere ultimii trei ani (aceasta indicând puterea firmei de a re-
acţiona la schimbare), cu explicaţii care să motiveze schimbările făcu-
te; pentru cazul înfiinţării unei noi firme, planul de afaceri care stă la 
baza funcţionării viitoarei afaceri; 

 două versiuni ale declaraţiilor financiare. prima versiune, pregătită în 
forma clasică, uzuală, de către specialiştii contabili; a doua, excluzând 
din documentele financiare toate cheltuielile personale, de genul: ma-
şini, deplasări, mese, alte obiecte sau echipamente de uz personal – 
elemente care pot fi, de multe ori, „ascunse” în declaraţiile financiare; 

 o schiţă structurată cu prezentarea în detaliu a fiecăruia din angajaţii 
de bază şi colaboratorii-cheie permanenţi ai firmei. De asemenea, 
specificarea planului de a adăuga personalului existent noi angajaţi în 
următorii cinci ani, lucru care să demonstreze o proiectată creştere a 
IMM; 

 declaraţia personală financiară (cu atât mai mult cu cât va intra în vi-
goare aplicarea sistemului impozitării pe venitul global), a cărei valoa-
re este, de regulă, mai mică decât realitatea; 
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 proiectarea unei prezentări de fluxuri financiare care să cuprindă trei 
sume diferite de credite (împrumuturi) şi modul cum firma va proceda 
la plata lor după o anumită perioadă de timp. Între cele trei valori, re-
comandabil este ca suma de care firma are efectiv nevoie la momen-
tul negocierii să aibă valoarea cea mai mică.  

 

Toate aceste documente trebuie să conţină un limbaj coerent, clar, cu 
termeni curent uzitaţi în practica financiar-bancară, fără text suplimentar care 
reia acelaşi mesaj o dată transmis, să beneficieze de o formă de prezentare 
atractivă şi de ţinută, pe documentele nestandardizate folosindu-se semnele de 
identificare ale firmei (de exemplu foi cu antet ce cuprind logoul firmei, mapă 
de firmă în care să fie prezentate băncii toate aceste documente etc.).  

În cazul în care adresarea pentru sprijin financiar se va face altui tip de 
finanţator (Consiliul Naţional pentru IMM, alte structuri organizaţionale care 
oferă asistenţă şi consultanţă şi gestionează programe în domeniul creditării, 
investitori privaţi etc.), planul de afaceri este documentul de bază prin care fir-
ma va comunica în scris către exterior şi prin care poate influenţa mult decizia 
de finanţare. Aşa cum L. Joseph Schmoke, absolvent în finanţe al Universităţii 
din Detroit şi în drept al Universităţii Statului Wayne, cunoscător al bursei de pe 
Wall Street, fondatorul University Consultants din Boca Raton, SUA, spunea, 
planul de afaceri este pentru întreprinzător în asemenea cazuri materialul său 
„de vânzare”, produsul cu care iese la rampă, evidenţa tangibilă a ideilor sale 
intangibile. 

Şi în acest caz, indiferent dacă firma are deja o istorie la activ pe piaţă 
sau dacă este la început de drum, declaraţiile financiare care fac parte din pla-
nul de afaceri oferă potenţialului creditor informaţia de care are nevoie pentru a 
judeca viabilitatea economică a propunerii/solicitării făcută de firmă. De aceea, 
documentele financiare de care vorbim vor avea cel puţin la fel de mare impact 
asupra şanselor de a obţine creditarea ca şi oricare altă componentă a planu-
lui. În elaborarea documentelor, abordarea trebuie să fie consistentă, obiectivă, 
conservatoare şi realistă la calcule. Să nu exceleze în complexitate, să fie uşor 
de analizat, să respecte formatele standard, cu care majoritatea experţilor fi-
nanciari sunt obişnuiţi. Din contră, dacă stilul şi formatul lor include o mare 
marjă de aleatoriu şi „originalitate”, dacă în conţinut lipseşte limbajul financiar şi 
se fac presupuneri prea optimiste fără bază reală, atunci şansele de a obţine 
creditul sunt aproape egale cu zero.  

Pe lângă acest document, firma mai poate prezenta potenţialului finanţa-
tor un act gen „Acord de creditare‟ pe care acesta îl va păstra, permiţându-i să 
iniţieze creditul atunci când se va decide. O formă asemănătoare de document, 
„Acordul de subscriere”, funcţionează în Statele Unite, în cazul când o între-
prindere urmează să investească în alta.  

Atunci când grupul-ţintă este format din investitori privaţi, de regulă cei 
cu care firma nu a mai avut de-a face sau despre care nu cunoaşte prea mult, 
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la documentele amintite avocaţii mai recomandă alăturarea unui aşa-zis „Me-
morandum de ofertă‟, care însă are tentă total negativă din punct de vedere al 
imaginii cu care firma vrea să încurajeze pe virtualul creditor. Sensul documen-
tului este să atragă atenţia acestuia asupra riscului destul de mare pe care şi-l 
va asuma (orice IMM poate să ajungă şi în situaţia de a da faliment) şi ca firma 
solicitantă să nu fie făcută răspunzătoare de posibila pierdere a creditorului. Cu 
toate acestea, recomandăm ca acest document să nu intre între uneltele de 
comunicare externă scrisă ale firmei, decât în situaţii complexe şi bine analiza-
te de către contabilii şi consilierii financiari ai IMM respective.  

Să se desfăşoare o comunicare externă orală şi comportamentală 
adecvată grupului-ţintă urmărit. Plecând de la caracteristicile fiecărui tip de po-
tenţial investitor, firma îşi va construi modul de abordare specific. 

Iniţial, se analizează dintr-o întreagă listă, care sunt aceia care au şanse 
să răspundă favorabil solicitării făcute. Multitudinea factorilor care influenţează 
acordarea creditelor pleacă de la calitatea şi pertinenţa propunerilor făcute de 
IMM şi modul în care ele sunt transmise, de la backgroundul cu care aceasta 
se prezintă şi merg până la starea generală a economiei la momentul solicitării 
creditului.  

Cele mai potrivite surse de finanţare sunt persoanele care cunosc cel 
mai bine firma, cu care au mai existat relaţii reuşite de colaborare în trecut, cei 
care manifestă simpatie şi apreciere faţă de solicitant. Chiar dacă în final nu se 
reuşeşte un aranjament creditar cu instituţiile pe care aceşti oameni le repre-
zintă, există un câştig prin faptul că firma capătă experienţă în elaborarea pre-
zentării. Cu această ocazie, cei care n-au putut marşa pe solicitarea primită, 
poate şi din motive personale, independente de relaţia cu solicitantul creditului, 
pot recomanda pe alţi investitori cărora firma să li se poată adresa.  

În cazul când sunt abordaţi prieteni, cunoştinţe sau rude – care au pozi-
ţia managerială corespunzătoare deciziei de creditare – aceştia nu trebuie tra-
taţi informal. Întreg demersul trebuie făcut profesional şi tratat ca o chestiune 
de serviciu, de „business”. De aceea, ca şi în cazul unor instituţii cu care firma 
nu a mai colaborat până atunci, se va folosi o locaţie oficială, un birou pentru 
discuţii, anunţându-se cu ceva timp înainte data pentru întâlnire. După ce pre-
zentarea are loc, se va lăsa interlocutorului un timp pentru a analiza şi reflecta 
asupra solicitării, fixându-se o dată cînd discuţia se poate relua şi răspunde la 
eventuale întrebări. Firma trebuie să-şi propună un termen limită pentru răs-
punsurile de la toţi potenţialii finanţatori, pe care să-l includă în planul de afa-
ceri sau în oricare alt material auxiliar. Trebuie să nu existe reţinere din partea 
solicitantului de credite de a-i întreba pe directorii abordaţi despre alte nume de 
companii/structuri organizaţionale care ar putea fi interesate de susţinerea unui 
credit. 

La întâlnirile de prezentare a solicitării de credit, firma în cauză trebuie 
să aibă ca reprezentant pe acel (acea) director (directoare) care să se impună 
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interlocutorilor, să impresioneze şi să atragă încrederea. Această persoană 
este bine: 

 să fie îmbrăcată gen „business”, să degaje clasă şi eleganţă; 

 să fie un bun orator, cu încredere de sine; 

 să fie foarte bună cunoscătoare a propunerii făcute, a problematicii 
degajate implicit şi a documentaristicii întocmite pentru această oca-
zie; 

 să fie calmă, flexibilă, echilibrată şi intuitivă în discuţii.  
A şti să-ţi „joci rolul” în această situaţie înseamnă, de multe ori, a obţine 

70% din succesul demersului. 
În cazul grupului-ţintă alcătuit din bancheri, este recomandat să se aibă 

în vedere că pentru acordarea creditelor aceştia ţin cont, mai ales, de bunurile 
firmei cu valoare durabilă în timp şi de onorarea creditelor anterioare (dacă es-
te cazul), deci de gradul de risc pe care firma îl ridică, şi mai puţin de proiectele 
acesteia de folosire a banilor în viitor. De aceste aspecte trebuie să ţină cont 
firma în prezentarea pachetului său de documente descris anterior. Şansele de 
succes în atragerea unui credit sunt mai mari dacă se provoacă o întâlnire di-
rectă cu fiecare director de bancă vizată, în parte, pentru a i se prezenta acest 
pachet. Persoana în măsură să susţină cauza IMM îi va explica fiecăruia do-
cumentele, pe rând, secţiune cu secţiune, anticipând întrebările acestora sau 
punctele mai delicate şi determinând de fiecare dată pe omul băncii să se sim-
tă mai relaxat şi deschis faţă de proiect. Înainte ca întâlnirea să se încheie, es-
te bine să i se solicite bancherului o propunere de rezolvare a cazului, pe care 
firma să o aibă în vedere. Un element de abordare care face bine expozeului 
este acela de a i se menţiona băncii interlocutoare că este una din cele trei op-
ţiuni alese de firmă pentru a concura la aranjamentul creditar vizat, propunân-
du-i-se acesteia şi un termen până la care să comunice firmei varianta sa de 
soluţionare, aproximativ de zece – cincisprezece zile.  

Acest mod de abordare a băncilor se potriveşte cel mai bine IMM care 
au deja o vechime pe piaţă şi demonstrează că o bancă trebuie tratată ca un 
partener de negociere, faţă de care, pentru obţinerea unui credit, trebuie folosi-
te toate mijloacele de comunicare la îndemână. 

În cazul grupului-ţintă alcătuit din investitori privaţi, abordarea trebuie 
făcută, de asemenea, cu mare grijă. Trebuie speculate avantajele care le poate 
stârni entuziasmul faţă de proiectul de creditare propus de firmă. Întreprinzăto-
rul în căutare de finanţare ar trebui să se gândească la virtualul creditor ca la 
cea mai importantă persoană/instituţie din lume pentru el, la acel moment. O 
asemenea mentalitate va duce şi la o abordare comportamentală adecvată. 
Ideea că „nu există a doua şansă” şi că rezolvarea trebuie să vină „acum ori 
niciodată” montează întreprinzătorul în cea mai potrivită stare de spirit pentru a 
avea câştig de cauză. 

Astfel, toate armele trebuie aruncate în luptă deodată. Managerul com-
paniei finanţatoare, ca orice persoană cu răspunderi, are un program de lucru 
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încărcat. Nu va sta de vorbă cu reprezentantul firmei decât, probabil, o singură 
dată, întâlnire care, în consecinţă, trebuie valorificată la maximum. Este bine 
să se cunoască dinainte ce fel de persoană este, cum arată, cum se îmbracă, 
ce tabieturi sau hobbyuri are. Spre exemplu, poartă părul tuns scurt şi se îm-
bracă sobru, totdeauna cu vestă şi sacou. Reprezentantul (ţii) firmei trebuie să-
i dea acestuia impresia că este (sunt) ca şi el, respectă aceleaşi valori, în con-
secinţă va (vor) sosi la întâlnire arborând o înfăţişare similară. Astfel, acesta 
poate gândi din start că în stilul lui – care este un om de succes – se îmbracă 
toţi oamenii de succes şi cu afaceri solide pe care îi cunoaşte. Dacă musafirii 
se vor îmbrăca diferit, spre exemplu mai sportiv şi neglijent, va însemna că nu 
fac parte din această categorie, deci le poate atribui o notă scăzută din start, 
cel puţin în subconştient. 

Potenţialul investitor trebuie cunoscut dinainte cât se poate de bine, tre-
buie abordat de IMM la momentul respectiv ca o „piaţă de desfacere” pentru 
ea, ca un „client”. O mică cercetare în avans poate ajuta la aflarea preocupări-
lor, obiectivelor şi, mai ales, a investiţiilor şi creditărilor pe care le-a mai făcut 
anterior. Pe lângă conţinutul documentelor pe care le are de prezentat, firma 
trebuie să-şi cunoască, de asemenea, foarte bine caracteristicile industriei, pie-
ţei unde activează (sau pe care vrea să intre), dar şi concurenţii principali. În-
armat cu toate acestea, reprezentantul firmei urmează să-şi „înveţe” rolul pe 
care-l va avea de susţinut. 

Concret, în pregătirea acestei întâlniri cel care va susţine cauza firmei 
este bine să îşi noteze, într-o ordine cronologică sau logică, cele mai importan-
te şi relevante aspecte care definesc activitatea firmei. Aceste aspecte trebuie 
legate de anumiţi indicatori marcaţi pe paginile planului de afaceri. Expozeul 
astfel alcătuit va fi „repetat” şi cronometrat chiar, pentru a fi stăpânit foarte bi-
ne. La faţa locului însă este nevoie de relaxare şi de o prezentare făcută cu 
dedicaţie şi căldură, pentru a convinge. 

La această întâlnire, întreprinzătorul se va focaliza clar pe explicarea 
propriei sale afaceri. Prima impresie contează enorm şi în business. El va tre-
bui să ştie să se „vândă”. Va parcurge planul de afaceri împreună cu interlocu-
torul său, specificând secţiunile care definesc conceptul propriei afaceri. Nu 
trebuie să se citească planul cuvânt cu cuvânt. Prezentarea nu trebuie să du-
reze mai mult de 15-20 de minute. Important este să nu copleşească şi să nu 
confuzioneze ascultătorul cu prea multe detalii. Întreruperile care pot apărea pe 
parcursul prezentării prin întrebări ridicate de finanţator trebuie transformate 
într-un avantaj. Înainte de toate, ele arată că ascultătorul este interesat de sub-
iect. Răspunsurile trebuie date printr-o referire directă la anume părţi din planul 
de afaceri, de genul „Am cercetat acest aspect şi cifrele arată că… informaţiile 
detaliate le găsiţi la pagina din anexe”. Acesta este doar un exemplu prin care 
sugerăm că sunt importante răspunsurile orale, dar, la fel de important, este de 
arătat că acele informaţii sau date de susţinere sunt prezente deja în documen-
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tele puse la dispoziţie. Aceasta conferă multă credibilitate şi arată că IMM „şi-a 
făcut temele”. 

Investitorul aşteaptă să vadă că întreprinzătorul cunoaşte el însuşi mie-
zul problemelor şi aceasta nu este apanajul unui consultant care, poate, a fost 
angajat să elaboreze planul de afaceri al firmei. La întrebări pertinente se aş-
teaptă răspunsuri rapide şi sigure, iar în cazul în care răspunsul nu poate fi dat 
pe loc, este bine să se promită o revenire asupra chestiunii după ce firma va 
preciza că va cerceta cu mult interes acel aspect. Dacă răspunsul va fi furnizat 
investitorului în scurt timp de la întâlnire, va lăsa acestuia o impresie foarte bu-
nă asupra eficienţei de lucru în firmă.  

La sfârşitul întâlnirii, se va lăsa interlocutorului o copie a planului de afa-
ceri, iar „Acordul de creditare” într-un dosar separat. Întreprinzătorul va menţi-
ona că va reveni cu telefon după o săptămână pentru discutarea posibilului 
aranjament creditar. Firma este bine să revină telefonic în cinci – şapte zile de 
la întâlnire, iar dacă managerul nu este disponibil, se va afla data când poate fi 
găsit. Păstrând legătura, dar fără a deveni insistenţi, la momentul când se vor-
beşte din nou cu managerul i se poate pune întrebarea „Aţi avut suficient timp 
pentru a lua o decizie?” Dacă răspunsul este afirmativ, se întreabă direct va-
loarea la care s-a oprit pentru oferirea creditului, invitându-se compania să 
completeze acel „acord” şi să finalizeze aranjamentul cât mai repede. Dacă 
răspunsul este negativ, întreprinzătorul trebuie să încerce să afle ce măsuri ar 
fi de luat pentru a-şi convinge favorabil interlocutorul. Aceasta se va face prin 
întrebări clare, fără a lăsa loc de ambiguităţi de ambele părţi. Firma solicitantă 
mai trebuie să-i precizeze investitorului un termen peste care „nu va mai avea 
cum să accepte acel aranjament creditar”. De multe ori, această nuanţă face 
minuni şi-i impulsionează pe investitorii nehotărâţi. 

Indiferent de grupul-ţintă ales, toţi potenţialii finanţatori trebuie trataţi cu 
aceeaşi consideraţie, corectitudine şi curtoazie. Cifrele şi informaţiile care ies 
în afara firmei, atât prin documente publice cât şi specificate prin viu grai, tre-
buie să fie aceleaşi indiferent de destinatar. Comentariile şi veştile circulă uşor 
de la unii la alţii, iar, în cazul unor inadvertenţe şi diferenţe în afirmaţii, firma îşi 
poate periclita uşor şi, în acelaşi timp, greu remediabil credibilitatea şi imagi-
nea, per ansamblu. 

Să se organizeze o serie de evenimente speciale prin care firma va pu-
tea reuni la un loc grupurile-ţintă, atrăgând atenţia indirect asupra performanţe-
lor sale, demonstrând subtil acoperirea relaţională pe care o are la mai multe 
niveluri ale segmentelor societăţii sau la nivel internaţional. Acestea reprezintă 
oportunităţi prin care IMM va putea transmite direct mesajele adecvate strate-
giei sale de atragere a creditelor. Evenimentele pot fi independente pe parcur-
sul unei perioade scurte sau mai lungi de timp sau pot face parte din scenariul 
unei campanii. 

Iată câteva propuneri de evenimente speciale: 

 Lansarea pe piaţă a firmei. 



 

 

296 

 Lansarea unei game noi de produse ale firmei. 

 Celebrarea unui număr de... ani de activitate ai firmei pe piaţă. 

 Deschiderea unui sediu nou. 

 Lansarea unei tehnologii noi împreună cu o altă companie de succes 
aparţinând altei industrii, altui domeniu. 

 „Ziua IMM...” în cadrul celei mai semnificative expoziţii sau târg de 
specialitate al anului la care va participa firma.  

 Masă rotundă/simpozion pe o temă de interes economic, la care firma 
este organizator. Permanentizarea evenimentului, cu o anumită peri-
odicitate etc. 

Să se organizeze dejunuri de afaceri la care directorul general sau ma-
nageri din staful firmei vor avea, de fiecare dată, ca invitat câte un potenţial in-
vestitor sau bancher cu care prilej vor fi abordate şi subiectele despre finanţare 
printre multe alte aspecte care privesc societatea, în general. 

Să se desfăşoare relaţii cu presa constant şi diversificat, urmărindu-se 
obiectivele strategiei şi grupurile-ţintă. Se va alcătui o bază de date cu ziarişti 
specializaţi în subiecte economico-financiare. Acestora li se vor adresa, în 
principal, acţiunile de presă iniţiate de IMM.  

Principalele activităţi recomandate sunt: 

 trimiterea de comunicate de presă periodic şi constant către publica-
ţiile de tiraj care răspund grupului-ţintă. Conţinutul trebuie să vizeze 
orice subiect legat de firmă care să demonstreze creşterea acesteia, 
investiţii, achiziţii, noi sucursale, noi servicii/produse către clienţi, ex-
tinderea suprafeţelor de lucru sau a infrastructurii, rezultatele unor 
analize întreprinse de firmă în beneficiul unui segment întreg de in-
dustrie, noi angajări de semnificaţie, lansarea şi descrierea unei cam-
panii iniţiată de firmă etc.; 

 elaborarea şi trimiterea de materiale promoţionale pe film video că-
tre principalele canale de televiziune, respectiv departamentelor de 
ştiri şi producătorilor emisiunilor economice ce pot decide a le difuza 
sau nu în funcţie de necesităţile de moment de pe post şi de calitatea 
producţiei acestora. Şansa de a fi preluate constă în faptul că editorii 
TV pot folosi un material interesant fără ca ei să mai fi făcut personal 
efortul de timp şi financiar al investigaţiei de teren. În acest caz, IMM 
scuteşte o sumă semnificativă de bani comparativ cu spaţiul de re-
clamă pe care l-ar fi cumpărat pentru difuzarea materialului şi obţine, 
poate, un efect înzecit, deoarece noutăţile apar la partea editorială şi 
nu publicitară – căreia privitorul nu îi mai acordă atât de multă atenţie. 
De asemenea, şansa ca printre milioanele de telespectatori să se afle 
publicul-ţintă vizat, posibilii investitori, este foarte mare. Programele 
de ştiri şi emisiunile economico-financiare sunt urmărite, în general, 
de aceste persoane care vor să fie, de regulă, la curent cu noutăţile. 
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Informaţia astfel primită poate avea un real impact, mai cu seamă la 
programele de ştiri.  

Producătorii nu sunt totdeauna foarte încântaţi de o asemenea interfera-
re, dar preferă, de multe ori, să scape ieftin şi fără bătăi de cap dintr-o situaţie 
care i-ar fi solicitat foarte mult pentru a se informa pe acel subiect. Situaţia în 
care filmul furnizat nu este preluat apare însă des când problematica tratată nu 
interesează pe producători. Atunci filmul trebuie îndreptat de către firmă spre 
alte destinaţii mediatice; 

 generarea unor reportaje de prezentare care să surprindă firma şi 

personalul acesteia în momente semnificative sau cu date relevante 
pentru evoluţia sa. Anumiţi ziarişti sunt contactaţi şi invitaţi la sediu 
pentru a filma sau realiza interviuri. Contactarea trebuie să se facă 
mult înaintea momentului la care IMM face referire sau de care este 
interesată să fie mediatizat (de exemplu, ca parte dintr-o campanie). 
Se poate merge şi pe alimentarea ziaristului cu informaţii de către în-
treprinzător. Astfel, poarta firmei se păstrează permanent deschisă 
presei, ziariştii putând reveni ei, ulterior, cu propuneri de reflectare a 
subiectelor legate de firmă. Conţinutul reportajelor trebuie orientat clar 
către mass-media pe care o receptează potenţialii finanţatori; 

 la momente favorabile deosebite prin care trece, firma este bine să 
organizeze conferinţe de presă, la care invită toată mass-media po-
tenţial receptată de către grupurile-ţintă. Firma trebuie să se asigure 
că informaţia pe care o va transmite este o noutate şi poate stârni in-
teresul pieţei. Subiectele legate de donaţii, sponsorizări şi burse oferi-
te de IMM sunt bine venite în sprijinul strategiei de atragere a credite-
lor la fel ca şi cele care fac referire la reuniuni iniţiate de firmă, cu par-
ticipare locală sau internaţională şi cu impact asupra reformei şi inte-
grării în UE sau la propuneri dinspre IMM făcute instituţiilor abilitate în 
domeniul finanţării şi creditării.  

Să se gestioneze fără echivoc situaţiile de criză prin care poate trece 
firma. Vorbim aici, mai cu seamă, despre aspecte legate de relaţia cu parteneri 
curenţi ai firmei care au investit deja în ea, cu care au existat relaţii financiare 
corecte (de exemplu, banci sau investitori privaţi) sau aspecte ce privesc con-
tacte deja începute şi demersuri de obţinere a finanţării în curs de derulare. 

Iată câteva exemple de situaţii de criză: 

 În perioada când IMM are înaintat dosarul de solicitare a creditării că-
tre o bancă, apare în majoritatea cotidianelor şi la unele programe de 
ştiri TV următoarea informaţie: policlinicile au înregistrat intoxicaţi cu 
produsul X – fabricat de respectiva IMM, în special elevi şi copii; pro-
dusele s-au vândut în mai multe reţele de magazine din Bucureşti şi 
alte trei oraşe mari din ţară, unde au fost înregistrate cazurile. Aceas-
tă informaţie afectează negativ imaginea firmei.  
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 După prima discuţie cu un potanţial investitor privat, şoferul directoru-
lui general al firmei care-l transporta pe acesta la o întrunire acciden-
tează grav, din greşeală, un salariat al companiei private cu care fir-
ma tocmai intrase în tratative. Întâmplarea va ridica o problemă în 
continuarea tratativelor dintre IMM şi potenţialul finanţator.  

 Principalul rival de pe piaţă al firmei află de nevoia de finanţare a 
acesteia pentru darea în folosinţă a unei linii tehnologice care ar de-
vansa cu mult întreprinderea concurentă în perspectiva încheierii unor 
contracte avantajoase şi pe termen lung. Acesta află şi sursa de îm-
prumut către care firma a făcut primul pas şi face să îi parvină virtua-
lului creditor informaţii destructive despre IMM în cauză, în principal 
despre neachitarea la timp, conform contractelor, a sumelor care ur-
mau plătite de IMM aceluiaşi client pentru mai multe servicii primite 
etc. 

Firma trebuie să-şi „întoarcă” aceste situaţii în favoarea sa, prin relaţii de 
presă potrivite, reacţii prompte, organizarea de evenimente speciale şi contac-
te directe adecvate, în funcţie de fiecare situaţie în parte. Spre exemplu, într-o 
asemenea situaţie nefavorabilă, se poate organiza o întâlnire de presă cu cinci 
– şapte ziarişti-cheie sau chiar o conferinţă de presă de anvergură (60 ziarişti) 
la care să se transmită mesajele corecte. Întreprinzătorul vizat trebuie să se 
asigure că publicul ţintă care i-ar putea susţine creditările de care are nevoie 
receptează mesajele corecte.  

Firma este datoare să reacţioneze atât în cazul lansării unor informaţii 
neadevărate despre ea cât şi în cazul situaţiilor neplăcute reale, pe care le-a 
generat fără voie (sau intenţionat, în cazuri rare). Sugerăm tuturor IMM să-şi 
pună la punct, cu ajutorul specialiştilor în imagine, un „manual de criză‟ şi o 
„echipă de criză‟ de care să se folosească prompt în asemenea situaţii.  

Să se apeleze la lobbying, ca procedeu de influenţare a factorilor de 
decizie din parlament în cazurile în care IMM constată, spre exemplu, că:  

 legislaţia care reglementează procesul de acordare şi derulare a cre-
ditelor este greoaie, dă loc la interpretări şi speculaţii, nu favorizează 
dezvoltarea în ritm susţinut a IMM; 

 pot aduce unele adăugiri absolut necesare sau provoca modificarea 
unor articole din reglementările deja existente; 

 se impune chiar înfiinţarea unui organism care să impulsioneze pro-
cesul de creditare, aducând avantaje atât creditorilor cât şi debitorilor; 

 este cazul să aducă la cunoştinţa organelor decizionale abilitate ne-
reguli repetate generate de aplicarea unor legi în ceea ce priveşte 
funcţionarea instituţiilor bancare; 

 un grup semnificativ de IMM, care pot reprezenta chiar Asociaţia Pa-
tronală din România, are propuneri substanţiale de făcut. Aspectele 
ridicate pot viza un întreg segment industrial sau programe externe de 
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finanţare în derulare sau alte situaţii în care sunt lezate şi pot fi îmbu-
nătăţite interesele financiare ale unui grup mai mare de IMM etc. 

La noi activitatea de lobbying este la începuturi. Printre firmele speciali-
zate în relaţii publice se găsesc şi specialişti în acest domeniu. Ei sunt în nu-
măr mic, majoritatea fiind aceia care au avut ocazia să studieze în străinătate 
sau în România, cu experţi străini, de regulă americani.  

Pentru a reuşi să-şi atingă ţelurile strategiei de atragere a creditelor prin 
procedura lobbyingului, o IMM trebuie să pornească din vreme „la atac”, 
luându-şi de partea sa lobbyşti atât de cunoscători pe cât se poate în România, 
ca în final firma să se familiarizeze cu toate aspectele procedurilor parlamenta-
re şi spiritului cu care lucrează politicienii români după unsprezece ani de tran-
ziţie. Dacă este mai greu să descopere şi să angajeze un asemenea specialist, 
atunci o singură persoană sau o echipă întreagă din firmă va fi desemnată să 
se apropie de universul parlamentar, să-şi facă cele mai potrivite contacte şi să 
promoveze ideile firmei. Aceştia pot fi responsabilii în relaţii publice sau marke-
ting împreună cu juriştii.  

Parlamentarii pot fi abordaţi individual sau în comisii, în prezentări pro-
vocate grupurilor parlamentare din grupul-ţintă. La fel de importante sunt şi 
contactele cu membrii Guvernului, ai Ministerului de Finanţe sau ai altor minis-
tere, de la care pleacă propuneri de legi şi care, la rândul lor, reprezintă o pu-
ternică bază de informare pentru lobbyştii firmei. 

Echipa care va desfăşura un lobbying permanent din partea firmei va pu-
tea izbândi mai uşor în atingerea scopurilor propuse dacă va ţine cont de ur-
mătoarele aspecte: 

 argumentaţia care trebuie susţinută în faţa unui senator sau deputat 
trebuie să fie concisă, într-un limbaj atent ales şi inteligibil. Câteva re-
petiţii înainte sunt foarte bine venite. Cum parlamentarii sunt greu de 
prins chiar şi la şedinţele obişnuite din parlament, pledoaria făcută de 
lobbyst, atunci când are ocazia, trebuie să fie scurtă şi la obiect; 

 este posibil ca politicianul să fie interesat a afla şi punctele vulnerabile 
ale chestiunii ridicate, nu numai aspectele pozitive. Trebuie procedat 
în aşa fel încât, cu toate elementele prezentate – pro şi contra, 
lobbystul să-şi menţină poziţia pentru care a venit şi să influenţeze în 
sensul dorit pe reprezentantul autorităţii; 

 trebuie cunoscută dinainte poziţia politică, programul şi regiunea pe 
care respectivul senator sau deputat le reprezintă, ideile care îl ani-
mă, instituţiile pe care le sprijină şi promisiunile pe care şi le-a asumat 
deja faţă de alegători, astfel încât propunerile cu care vine lobbystul 
să nu vină în contradictoriu, ci să se armonizeze cu acestea; 

 dacă parlamentarul acceptă ideile prezentate, pe moment este bine 
ca lobbystul să încerce să încheie discuţia şi să se retragă pentru a 
nu mai lăsa loc unor eventuale răzgândiri; 
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 parlamentarii au multe chestiuni de rezolvat şi interese de respectat. 
Astfel că, mult mai greu îşi vor aminti de detaliile discuţiei avute cu un 
lobbyst. De aceea, în urma oricărei întâlniri, tuturor parlamentarilor vi-
zaţi trebuie să li se lase un exemplar din analiza şi propunerile înainta-
te. Astfel, acestea vor putea fi revizuite ulterior de factorii de decizie 
sau de personalul abilitat din staful politicienilor vizaţi. O sinteză de o 
pagină este suficient; 

 materialul lăsat decidenţilor spre consultare trebuie urmărit îndea-
proape. Lobbystul va păstra un contact permanent cu parlamentarul 
care reacţionează pozitiv şi deschis la propunerea sa. Firma va avea 
grijă să transmită către acesta, în timp, diferite materiale de presă sau 
documente care să-l ţină la curent cu problematica în cauză. 

O strategie de atragere a creditării prin uneltele imaginii publice, cu caracter 
de noutate la noi, se poate construi şi pune în aplicare de orice IMM interesată în 
propriul avans economic rapid. Pentru aceasta, însă, este nevoie de prezenţa în 
firmă a unor specialişti în relaţii publice, de permanenta legătură şi consultare a 
patronului sau directorului general cu aceştia ca principiu de management al fir-
mei, de includere a consilierilor financiari, a contabililor şi juriştilor în echipa care 
derulează strategia. Este nevoie de o atitudine deschisă şi de apropiere faţă de 
nou, faţă de oameni, de partenerii de afaceri, este nevoie de optimism şi tenacitate 
din partea întreprinzătorului. Aceste calităţi le va insufla şi echipei sale.  
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CAPITOLUL 1 
EVOLUŢIA BALANŢEI DE PLĂŢI ŞI A DATORIEI 
EXTERNE A ROMÂNIEI ÎN PERIOADA 1990-2000 

1.1. Echilibrarea balanţei de plăţi a României 

1.1.1.Demersul teoretic 

Modul de abordare a problematicii balanţei de plăţi externe presupune 
trei modele principale de analiză şi interpretare: 

 abordarea bazată pe elasticitate; 

 abordarea monetară; 

 abordarea bazată pe capacitatea de absorbţie. 
Primul tip de abordare menţionat pune accentul pe cuantificarea gradului 

de elasticitate al exporturilor şi importurilor în funcţie de preţ. pornind de la mo-
dificarea cursului de schimb pe piaţa valutară. Astfel, devalorizarea (cazul cur-
surilor fixe) sau deprecierea (cazul cursurilor flotante) unei valute va stimula 
exporturile şi va frâna importurile. În strânsă corelaţie cu nivelul efectiv al elas-
ticităţii cererii pentru mărfurile importate şi, respectiv, al ofertei mărfurilor expor-
tabile. 

În cazul considerat normal, devalorizarea sau deprecierea reală accen-
tuează deficitul balanţei comerciale pe termen scurt (de obicei, până la un an), 
dar contribuie la echilibrarea balanţei pe termen mediu şi lung. 

Abordarea monetară evidenţiază legătura cauzală dintre piaţa monetară 
şi balanţa de plan, prin intermediul corelaţiei dmtre pieţele de mărfuri şi cele 
financiare. În această viziune, dezechilibrul balanţei de plăţi apare ca un feno-
men monetar, deoarece se reflectă în evoluţia rezervelor monetare internaţio-
nale (mai ales în cazul cursurilor valutare fixe sau cu fluctuaţie limitată). 

Conform abordării monetare, excedentul sau deficitul balanţei de plăţi 
derivă din excesul de cerere sau ofertă de pe piaţa monetară. 

O poziţie intermediară ocupă abordarea bazată pe conceptul de absorb-
ţie. Prin excelenţă de natură macroeconomică, această teorie pune accentul pe 
reacţia veniturilor disponibile la modificarea cursului valutar cererea solvabilă a 
rezidenţilor, atât pentru mărfurile produse în economia naţională, cât şi pentru 
mărfurile importate. 

Orice difereaţa intre producţia internă de bunuri şi servicii y şi capacita-
tea de absorbţie A provoacă un dezechilibru în balanţa comercială, fie în sen-
sul unui deficit, A > y, fie el al. unui excedent A < y. 

Astfel în centrul teoriei absorbţiei, se află egalitatea: 
y-A = X-M 

unde, y reprezintă oferta de bunuri şi servicii din producţia internă, A cererea 
agregată a rezidenţilor, X valoarea exporturilor, iar M, valoarea importurilor. 
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Cursul valutar real „r” şi rata reală a dobânzii „i" sunt factori determinaţi 
atât pentru echilibrul extern, cât şi pentru echilibrul intern al unei economii. 

Echilibrul extern poate fi definit prin soldul (= 0) al balanţei comerciaie 
BC sau al contului curent CC atunci când fluxul veniturilor datorat activelor fi-
nanciare are o pondere remarcabilă. 

Sintetizat, echilibrul extern poate lua una din următoarele forme: 
1. prin balanţa cornercială BC = 0 
X (r) – W <A,Ag,r) = BC (A,Ag,r) = 0 

unde 
A – capacitatea de absorbţie a sectorului privat 
Ag – capacitatea de absorbţie a sectorului public 
r – cursul real valutar real 
2. prin contul curent CC =0  
BC(A, Ag, r) + i*x r x Fg* = 0,unde i* – rata reală a dobânzii în străinătate 
Fg* – fluxul net al activelor financiare în relaţifle internaţianale. De la caz 

la caz economia unei ţări va fi: 

 într-o poziţie net creditoare (Fg* > O) 

 net debitoare (Fg*<0) 
Echilibrul absolut este doar excepţia care confirmă regula. 
O ţara net creditoare (în sensul balanţei veniturilor din contul curent) 

poate utiliza excedentul de resurse financiare fie pentru acoperirea unui deficit 
al batantă comerciale (sau a bunurilor şi serviciilor), fie pentru alimentarea re-
zervelor monetare internaţionale, fie pentru investiţii externe (directe sau de 
portofoliu). Poziţia net creditoare oferă deci, o multitudine de oprtunităţi care 
pot fi valorificate corespunzător strategiei adoptate. 

Situaţia unei ţări net debitoare implică restricţii care impun fie înregistra-
rea unui excedent în balanţa bunurilor şi serviciilor, fie creşterea datoriei exter-
ne, fie atragerea de investiţii din sănătate. Desigur, prima variantă – a neutrali-
zării deficitului balanţei veniturilor prin excedentul balanţei comerciale – este 
cea mai sigura modalitate de evitare sau reducere a îndatoririi externe. Celelal-
te două variante necesită stabilirea dimensiunilor îndatorării externe, a deficitu-
lui care poate fi menţinut (sustenabil) în cadrul unui anumit plafon al datoriei 
externe), în combinaţie ca fluxul investiţional din surse externe. 

În cazul unei ţări care înregistrează persistent deficite ale contului curent, 
elaborarea unei strategii a rambursării datoriei externe devine o necesitate 
stringentă, în strânsă corelaţie cu realizarea echilibrului intern. 

1.1.2. Prezumţii şi restricţii de bază 

Pentru realizarea unei analize pertinente a BPE, pornim de la ecuaţiile 
de bază ale BPE şi de la consideraţiile manualului BPE, elaborat de FMI iar 
notaţiile folosite sunt cele explicate în tabelul nr. 1 
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Tabelul nr.1 
Notaţiile de bază ale relaţiilor şi evaluărilor Balanţei de Plăţi Externe 

 
 
Vom imagina echilibrul BC fără a pune probleme ca: 

 implicarea echilibrului general macroeconomic; 

 punerea în chestiune a priorităţii eclulibrului extern. 
Astfel, şi conceptul echilibrării externe va apare, în cele de mai jos, vă-

duvit de ceea ce BPE conţine în afara BC şi de termenul prelungit. 
În condiţiile date vor participe la tabloul analizei noastre următorii termrni 

în următoarele relaţii: 
BC = (X – M) = (S + T) – (I +G) = (S -I) + (T-G) ≥ 0, cu următoarele sem-

nificaţii: 
X – M = exporturi minus importuri = balanţa comercială (BC); 
S + T = economii totale + venituri inflexibile în partea statului; 
1 + G = investita totale în economie şi cheltuieli guvernamentale, 
S – I = reflecă excedentul (+), respectiv deficitul (-) economii-investiţii în 

total economie (este vorba despre totalul economiei, în care se aduni econo-
miile S şi investiţiile I atât din sectorul privat, „p" cât şi dm cel guvernamental 
„g"). 

T – G * reflectă excedentul (+), respectiv deficitul (-) venituri -cheltuieli în 
sectorul guvernamental. 

Aşa cum se observa mărimile ratei dobânzilor „i" şi, respectiv cursului de 
schimb „r" nu iau parte directă la multipla egalitate de mai sus, dar rata dobân-
zilor „i" este presupuşi a se referi la termenul (S -1), acolo unde avem de-a fa-
ce cu un nrvei unic agregat Acolo unde se consideră însă separat S -I = (Sp + 
Sg) – (Ip + Ig), va fi nevoie de desfacerea „i" în nivele specifice p, respectiv g. 
Se consideră ratele dobânzilor la BNR pentru sectorul guvernamental, respec-
tiv la băncile comerciale pentru sectorul privat. 
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De asemenea, rata dobânzilor „i" determină componentele S şi 1 să nu 
se prezinte ca independente reciproc, respectiv termenul agregat (S – I) să 
poată fi determinat direct de nivelul „i" şi nu pe componentele sale. În speţă, 
creşterea T favorizează economiile în daunele investiţiilor, iar diminuarea „i” 
acţionează invers în astfel de condiţii, vom înţelege prin ridicarea „i" o politică 
monetară tare, iar prin relaxarea „i" politică monetară laxă. 

Conform termenilor ecuaţiei balanţei de plăţi, avem de-a face cu două 
politici; 

a.monetară (S -I), 
b.bugetară(T-G 
 

1.1.3 Variantele de echilibrare 

Se urmăreşte excedentarea BC, deci B≥0, X-M≥0.  
Egalitatea de mai sus poate fi împărţită în două ecuaţii de bază pentru 

echilibrarea BC după criteriul semnificaţiei:  
X-M=(S + T)-(1 + G)≥0,(1) 

X-M = (S-I) + <T-G)≥0,(2) 
semnificaţiile fiind: 
1 .departajarea surselor pozitive de cele negative ale reconsiderării 

BC. 
 În continuare, se poate obţine ecuaţia: 
S + T≥J + G,dacă BC≥0(3) 
2.departajarea ariei monetare de cea a politicii bugetare. 
Relaţia (2) presupune o flexibilitate crescută de alternative: 
(A) 1.S>1; 
2.T>G; 3. S > I + G, respectiv S > G. 
(B) l.S>1 
2.T>G 3.T≥1+ G. 
Aceste alternative sunt cvasiechivalente, dar neviabile, în sensul în care 

semnifică concomitenţa politicii monetare şi bugetare în manieră forte pentru 
amândouă – coexistenţa unei rate ridicate a dobânzilor cu o fiscalitate puterni-
că. Aceste scenarii pot, din punct de vedere teoretic, să asigure echilibrul ex-
tern numai pe termen scurt, însă implică sufocarea în economia reală a oricărei 
susţineri a acestui echilibru în perspectivă. 

Drept pentru care alte două alternative se fac mai demne de luate în 
considerare în mod individual: 

(C)1 a)S>I b).T<G 
2 c). S > I+G d). S > G, numită şi varianta „politica monetară tare cu 

deficit bugetar", ca subsidiar în „fiscalitate relativ redusă sau relaxată". 

Caracteristici: 

 varianta este una de preponderenţa economii-investiţie; 
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 astfel, ia parte aia rata dobânzilor „i' care nu este parte la ecuaţii, dar 
determină ca economiile şi investiţiile să fie interdependente, variaţia 
economiilor determinând-o pe cea in sens contrar a investiţiilor. 

 se pune aici şi problema eficienţei ratei dobânzilor asupra economii-
lor, 

 varianta mai poate fi numită şi „dezinflaţionistă pe termen scurt", date 
fiind: 

 creşterea ratei dobânzilor şi relaxarea fiscalităţii (T)  

 creşterea cheltuielilor guvernamentale G. 

 şomajul urmează a fi absorbit o dată ca implementarea cheltuielilor 
guvernamentale 

 politica monetară austeră, cuplată ca liberalizarea şi dezvoltarea sec-
torului financiar-bancar, va favoriza creşterea ratei dobânzilor la nive-
lul necesar atragem fondărilor băneşti economisite atât de persoanele 
juridice, cât şi de persoanele fizice (populaţia). Aceasta orientare nu 
vizează în primul rând „profitul băncilor" (formulă populistă, deseori, 
supralicitată), ci restructurarea capacităţii de absorbţie, singura capa-
bilă să genereze veniturile, bunurile şi serviciile necesare oricărui pro-
ces de transformare şi dezvoltare economică. 

Rolul sistemului financiar-bancar pentru atragerea şi realocarea eficientă 
a resurselor monetar-financiare este vital atât pentru realizarea echilibrului in-
tern, cât şi acelui extern. La rândul său, îndeplinirea acestui rol este condiţiona-
tă de activarea şi dezvoltarea tuturor instrumentelor de economisire şi acumu-
lare. 

 creşterea economiilor autohtone asigură, în timp, resurse pentru in-
vestiţiile autohtone. Important pentru investiţiile externe în ţară este 
faptul că varianta de faţă îşi afirmă mai degrabă neutralitatea faţă de 
acestea, în sensul în care nu le descurajează, dar nici nu se ancorea-
ză de acestea; 

chestiunea fiscalităţii relaxate trebuie însă să rezolve potenţialul impas ge-
nerat de politica monetară avansată, dat fiind că aceasta loveşte concomi-
tent şi egalitar totalitatea afacerilor, fiscalitatea ar putea fi selectivă. 

 de la creşterea cheltuielilor guvernamentale vor mai fi de aşteptat: 

 constituirea unei noi infrastructuri pentru investiţiile private şi dezvolta-
rea viitoare; 

 întărirea sectorului public şi a aparatului de stat (D). 1.a). S < I 
b).T>G 
2c). T≥ I + G, sunată varianta cu „investiţii ridicate şi fiscalitate puternică" 
Caracteristici: 

 Această variantă este ana de preponderenţă venituri-cheltuieli ale sta-
tului. 
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 Invstiţiile private sunt aşteptate atât din spaţiul autohton, cât şi din cel 
internaţional, punându-se totuşi problema comuni a asigurării resurse-
lor şi motivaţiilor. Specific investiţiilor autohtone apare deficienţa ne-
controlării acestora prin economii iniţiale constituite; 

 În privinţa fiscalităţii, se pune dubla problemă: 

 veniturile să surclaseze totalitatea cheltuielilor bugetare şi a investiţii-
lor din spaţiul autohton; 

 regăsindu-se însă, ca venituri ale statului în mod exclusiv; 

 Dacă rata dobânzilor apare relaxată în această alternatrvă, se presu-
pune că ea se va menţine scăzută din nevoia creşterii investiţiilor şi a 
viabilităţii fiscalităţii ridicate, respectiv, cu consecinţa generării inflaţiei, 
aceasta din urmă, favorizată fiind şi de fiscalitate. 

 De temut rămâne totuşi, revigorarea inflaţiei ale cărei consecinţe pot 
atinge rata dobânzilor, prin creşterea acesteia în termeni de piaţă, lo-
vind nevoia unei politici a ratei reduse a dobânzilor. 

 Relaxarea ratei dobânzilor o poate chema pe aceea a cursului de 
schimb tot ca politică. Cu alte cuvinte, varianta D se presupune mai 
relaxată decât C în privinţa politicii cursului de schimb. 

Observaţii: 
Relaxarea în privinţa cursului de schimb (r) trebuie luată în sensul mişcă-

rii acestuia, varianta C presupunând mai degrabă sistemul de curs fix, respec-
tiv ancorat. În cazul variantei D, flexibilizarea cursului poate fi luată în sensul 
liberalizării mişcării acestuia, dar poate mai mult in sensul politicii devalorizări-
lor/intervenţiei pentru depreciere, in special. Politica mişcării cursului este favo-
rizată în varianta D cu atât mai-mult cu cât aceasta este una a creşterii investi-
ţiilor în spaţiul autohton, respectiv a absorbţiei (A). 

Varianta pune, însă şi problema relevanţei sectorului privat, ca sursă de 
investiţii. 

Chestiunea scăderii cheltuielilor guvernamentale şi publice presupune şi 
ea concomitent 

 viabilitatea ei, de la nivele iniţial ridicate, de la relevanţa mai degrabă 
a deficitului bugetar, de la care se încearcă o destul de bruscă schim-
bare de politică; 

 afectarea puterii de cumpărare sociale, inclusiv ca parte a resurselor 
pieţei. 

 
1.1.3.1. Sinteza şi compararea alternativelor 
Tabelul nr. 2 expune situaţia indicatorilor macro în fiecare dintre variante-

le C şi D, viabile în previzionarea echilibrării contului curent. 
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Tabelul nr. 2 
Indicatorii macroeconomici rezultaţi din  
previzionarea echilibrării contului curent 

Nr. Notaţia Varianta (C) Varianta (D) 
1. 8 Echimbrată sau excedentară Echilibrată sau excedentară 
2. X Superioare importurilor M Superioare importurilor M 
3. M Inferioare exporturilor X Inferioare exporturilor X 
4. S Miza variantei. Superioare investiţiilor 

(I) şi cheltuielilor guvernamentale (G) 
împreună 

Relaxate şi determinate de relaxarea 
ratei dobânzii (i) 

5. sg Rol secundar în contextul mizei (4) Rolul absolut secundar decurgând din 
miza asigurării veniturilor statului (T) 

6. Sp Rol esenţial în contextul mizei Rol secundar şi determinat de rela-
xarea ratei dobânzilor Ci) 

7. I Relaxate. Inferioare economiilor S. 
Uşor favorizate investiţiile externe faţă 
de cete autohtone 

Rol esenţial, cu asigurarea priorităţii 
veniturilor statului (T) 
Nediscriminarea între investiţiile străi-
ne şi cele autohtone. 

8. ID Rol secundar Rol esenţial 
9. T Relaxată spre redusă cu scopul evitării 

inflaţiei 
Miza variantei în sensul veniturilor 
asigurate, şi nu în acela al taxării pro-
priu-zise. Nivelul taxării constituie fac-
tor de inflaţie. 

10. G Admise a fi mat ridicate decât venituri-
lor corespunzatoare G>T 

Obligatoriu inferioare veniturilor co-
respunzătoare ale 
statuluiT>G 

11. I Miza variantei cu scopul constituirii 
economiilor; ridicată şi operativă 

Parţial relaxată, in sensul unui nivel 
de preferinţă redus. Poate creste în 
termeni de piată. 

12. R Rol secundar. Funcţional numai la 
creşterea cheltuielilor / absorbţiei A 

Rol crescut. Creşterea cheltuielilor 
/absorbţiei A este mai aproape de 
regulă 

13. Y Indiferenţa în termeni generali. Priorita-
tea canalizării înspre economie, în de-
trimentul (A) 

Indiferenţă în termeni generali. 
Priorităţile: asigurarea venituritor aco-
peritoare ale stabili; şi a economiilor. 

 
 

Tabelul nr. 3 
Ordinea de prioritatea a obiectivelor variantelor C şi D 

Nr. Varianta C Varianta D 
1. Rata dobânzilor (i): – nivel ridicat;  

- operativitate asupra nivelului economiilor 
(creşterea acestora") 

Eficienţa fiscală: 
- nivel determinat de constituirea 
mărimii veniturilor statului 

2. Economii: 
- nivel ridicat acoperitor faţă de cheftuieli şi 
investiţii S > I +G 

Veniturile statului, rol decisiv al venituri-
lor fiscale (creste T) 

3
 STAT: cheltuieli infrastructură PRIVAT: eco-

nomii si investiţii din exterior 
STAT: venituri acoperitoare PRIVAT: 
investiţii 

4. Cheltuieli guvernamentale G mari 
generând deficit bugetar efectiv 
Investiţii externe şi interne 

Investiţii interne şi externe: aşteptate 
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Tabelul nr. 4 
Principalele caracteristici macroeconomice aşteptate în examinarea 

comparativă a variantetor C şi D de echilibrarea a contului curent 
Nr REPER Varianta C Varianta 0 

1. 
 

Nivel inflaţie Redus pe termen scurt 
(datorită ratei ridicate a 
dobânzilor). 
Perspective de creştere (vezi 
persistenţa deficitului bugetar 

Ridicat (vezi rata scăzută a 
dobânzilor şi nivelul investiţiilor). 
Perspective de temperare 
prininducerea creşterii ratei dobânzi-
lor. 

2. A. Sector de 
stat 

întărit prin gestionarea 
cheltuielilor pubfice 

Redus la gestionarea 
veniturilor 

B. Sector privat Restrâns şi în expectativă Capabil de autodezvotare 

3. Creşterea eco-
nomică 

Stagnantă şi restrânsă. 
Premisele reconstituirii 
infrastructurii 

Stagnantă cu perspective de 
afirmare. Infrastructură 
presupusă 

4. A. Rata dobân-
zilor 

Ridicata instrumentat Neinstrumentată, cu perspective de 
creştere pe piaţă. 

 B. Cursul de 
schimb 

Fix şi ancorat Perspective de flexibilizare. 

5. A. Piaţa internă A. Restricţionări: 
- preţuri contrase prin: 
- rata dobânzii instrumentată 
- curs de schimb rigid 

Relaxată în ceea ce priveşte: 
- Preţuri 
- Rata dobânzilor 
- Cursul de schimb 
- Investiţii şi valori interne şi 
externe 

B. Deschidere parţială către 
investiţii străine 

 
În ceea ce priveşte parametrii consumului, vis-à-vis de cele două varian-

te, ei prezintă următoarele caracteristici: 

 stagnarea creşterii economice / venitului naţional total 

 deturnarea mişcării surplusurilor de venit naţional înspre cheltuieli de 
producţie şi investiţii, în detrimentul consumului, acesta din urmă ne-
preferat de nici o variantă a reducerii deficitelor externe. 

Ceea ce determină un trend absolut de presiune asupra nivelului de trai 
din toate direcţiile, în sensul afectării sale. La acestea se adaugă uşoare „spe-
cificităţi şi diferenţieri: 

 în sensul afectării nivelului de trai în totalitate, în varianta C, presiu-
nea venind din zona şi la iniţiativa statului, prin buget. 

 
1.1.3.2. Avantaje şi dezavantaje comparative.  

Priorităţi strategice constituite 
În urma analizelor dezvoltate în paragrafele ulterioare trei chestiuni prin-

cipale urmează a fi supuse atenţiei. 
I: În primul rând, odată ce considerăm cunoscute avantajele echilibrării 

externe vis-â-vis de realizarea faptică a acesteia, pornind de la stadiul unui de-
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ficit cronic al contului curent, pot fi trecute în revistă inconvenientele comune 
ale strategiilor analizate. 

 
1.1.3.2.1. Principalele inconveniente ale strategiilor de echilibrare a BPE 
1. Afectarea creşterii economice, cel puţin pe perioade imediate. Carac-

teristica comună se explică tocmai prin esenţializarea, în toate cazurile a trans-
ferului extern de resurse interne şi venit naţional, fenomenologic şi chiar obiec-
tiv, inevitabil. Drept consecinţă ale acesteia: 

2. Afectarea consumului, nivelului de trai şi parţial, chiar a investiţiilor 
destinate dezvoltării Putem adăuga faptul că până şi încercările de forţare a 
acestora se vor lovi inevitabil de deprecierea lor reală prin mişcarea cursului de 
schimb în sensul devalorizării/deprecierii monedei naţionale. 

3. Astfel, strategiile de echilibrare externă pe termen scurt echivalează 
(mai mult sau mai puţin, de la caz la caz), cu o recesiune deliberat declanşată. 
În fiecare caz, se evidenţiază imobilizări ale veniturilor şi afectări parţiale ale 
cheltuielilor, printre care şi cererea de consum, ca şi cererea în general. Sunt 
de aşteptat a fi stopate chiar şi semnele naturale de revigorare, în acelaşi folos 
al desăvârşirii strategiei de echilibrare externă. Aceasta din urmă va face inef i-
cace în acest sens, chiar şi devalorizarea monedei naţionale. În condiţii norma-
le aducătoare de expansiune prin exporturi şi activităţi externe. 

4. Recesiunea se va traduce. În contextul dat, prin cel puţin o latură re-
strictivă a politicilor macromonetară sau bugetară. 

II. În al doilea rând. se face necesară contabilizarea avantajelor şi deza-
vantajelor specifice fiecărei strategii. Tabelul 5 din pagina următoate încearcă 
să le prezinte pentru variantele C si D. 

În urma analizei economice româneşti se ajunge la nevoia de acceptare 
a ambelor variante (C şi D), implementate în succesiune şi cu evaluarea timpi-
lor necesari fiecăreia, acceptarea începând cu stabilirea ordinii corespunzătoa-
re de prioritate. 

Argumentele în favoarea acceptării ambelor variante strategice de echili-
brare a BPE sunt urmatoarele: 

1 .Cerinţa unei perioade extinse, dată fiind cronicitatea soldului negativ al 
contului curent. 

2. Compatibilitatea unei strategii compuse, cu obiectivele economiei de 
piaţă deschise, faţă de care: 

3 Handicapurile comune, de felul afectării creşterii economice sau peri-
colului inflaţionist sunt fie temporare, fie inerente. 

La rândul lor. argumentele în favoarea succesiunii strategiilor (1C) si (2 
D) pentru echilibrarea contului curent al BPE, pot fi expuse în maniera care 
urmează: 

1. O chestiune strict metodologică: prioritatea variantei care favorizează 
echilibrarea externă (C) în detrimentul celei care înclină spre echilibrarea inter-
nă 
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2. Constituirea infrastructurii şi a economiilor în sectorul privat, prioritar 
implementării investiţiilor şi celorlalte cerinţe şi ameliorări în zona micro 

 
 

Tabelul nr.5 
Avantaje şi dezavantaje preliminare ale strategiitor de echilibrare 

 a BPE a României 
Varianta C 
Politica monetară cu deficit bugetar 
Avantaje: 
Apropierea de condiţiile existente de porni-
re: deficit bugetar, posibilităţi de aplicare a 
politicii şi restricţiei monetare, miză mai 
redusa asupra investiţiilor externe, posibili-
tăţi mai mari de afirmare a rolului statului 
in economie, posibilitatea stablirii ca priori-
tate de constituire, ca baza pentru dezvol-
tările viitoare: a infrastructurii şi restructu-
rărilor in sectorul public, a economiilor, 
preliminare investiţiior, in sectorul privat. 
Condiţiiie inflaţiei reduse combătute sau 
contracarate prin politica monetară, dar şi 
relaxarea acesteia in perspectivă. Per-
spectiva reducerii şomajului, începând cu 
sectorul public, prin investiţii prioritar gu-
vernamentale. 
Deschiderea către investiţii externe, chiar 
acordarea de prioritate stabilirii condiţiilor 
de atragere a acestora 
Dezavantaje 
1. Descurajarea sectorului privat începând 
cu capitolul investiţii, ca şi a pieţei interne. 
2. Uniformizarea veniturilor şi a condiţiilor 
materiale. 
3. O constrângere sporită asupra creşterii 
economice şi o recesiune mai evidentă. 
4. Pericolul inflaţionist de perspectivă, co-
roborat cu aceta al spiralei devalorizare/ 
inflaţie. 
5. Pericol sporit în faţa şocurilor pieţei, atât 
interne cât şi externe 
6. Îndepărtarea de echilibrul intern pe mă-
sura apropierii de echilobrul extern 

Varianta D 
Politica fiscală şi de investiţii 
Avantaje: 
1. Vecinătatea condiţiilor pieţei ca un 
alt obiectiv specific: mai mare libertate 
a preţurilor, deschidere externă spre 
circuitul internaţional de valori, posibili-
tăţi mărite de liberalizare a cursului de 
schimb, afirmare mai puternică a secto-
rului privat. 
2. Favorizarea egală a investiţiilor, a 
tuturor investitorilor, chiar a concurenţei 
între investitorii externi şi cei autohtoni, 
într-un uşor detriment a! sectorului de 
stat în faţa celui privat. 
3. Apropierea mai mare de condiţiiie 
echilibrării interne, în corelaţie cu cea 
externă: un joc mai redus între inflaţie 
şi şomaj; o protecţie sporită faţă de şo-
curile pieţelor externe. 
4. Condiţii mai puţin restrictive pentru 
expansiunea agenţilor economici şi 
creşterea economică. Creşterea eco-
nomica este de aşteptat în viitorul 
apropiat.  
Dezavantaje 
1. Infrastructura este dezavantajată 
faţă de încurajarea sectorului privat. 
2. O dublă miză fără precedent pentru 
economia rom ânească din ultimii 
cincizeci de ani: de la deficit la exce-
dent bugetar; resurse infinite şi elastice 
de investiţii. 
3. Variantă inflaţionistă din start, cu 
acelaşi pericol al relevanţei inflaţiei în 
perspectivă. 
4. Pericol sporit în faţa şocurilor mone-
tare externe 
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3. Apropierea de condiţiile existente, ce atât mai mult prioritară apropierii 
faţă de condiţiile de piaţă (de generalizare şi liberă mişcare a valorilor, investi-
ţiilor şi devizelor). 

4. Prioritatea în sensul protecţiei împotriva şocurilor externe a celor două 
variante, oportună în succesiunea menţionată mai sus 

 protecţia prioritară împotriva şocurilor monetare externe (C) în mo-
mentul nevoii de constituire a bazelor monetare de piaţă deschisă la 
intern. 

protecţia împotriva şocurilor externe ale economiei reale şi pieţei (D), din 
momentul presupus funcţional al pieţei interne. 

5.Compatibilitatea celor două variante în succesiunea astfel aleasă (suc-
cesiunea având drept bază de susţinere situaţia actuală a economiei româneşti 
şi prioritatea metodologică a echilibrării externe). 

6.Succesiunea prezintă şi o ordine de testare mai potrivită a instrumenta-
rului macro: 

 prioritar politica monetară; 

 acceptarea şi chiar instrumentarea deficitului bugetar; 

 ulterior, excedentarea bugetară şi atragerea investiţiilor externe, mai 
puţin experimentate de economia românească, 

Rămâne important de observat, vis-à-vis de compatibilitatea asigurată 
între cele două strategii, dacă dificultăţile sporite de implementare a variantei 
(D), a doua în succesiune, dificultăţi de natură a conduce eventual şi la imposi-
bilitatea ei practică, nu ar compromite în întregime strategia. 

Principiul operativ de trecere de la o variantă la următoarea urmează să 
fie cel după care: 

A – oprirea strategiei în totalitate va fi dată de semnele echilibrării BPE 
B – momentul treceri de la varianta (C) la varianta (D)va fi dat de: 

 suficienţa acumulărilor în domeniile economiilor private şi infrastructu-
rii publice pentru investiţiile ulterioare; 

 epuizarea resurselor de echilibrare externă în acest context. 
Din punct de vedere al realizării strategiei (C), se poate nota că rata do-

bânzilor nu s-a bucurat de ceea ce ar fi de aşteptat de la un instrument verificat 
de politică monetară modernă, evoluţia acesteia neinfluenţând-o pe cea a eco-
nomiilor şi a investiţiilor. 

Ceea ce a blocat accesul instrumentării corespunzătoare a ratei dobânzi-
lor pe parcursul acestor ani – în speţa supunerii raportului dinamic economii-
investiţii – au fost: 

 lipsa experienţei economiei şi mai ales a politicii economice în aceas-
tă zonă, experienţă independentă de lipsa de experienţă a chiar facto-
rilor de decizie (vezi sistemul bancar) care era şi încă este în formare; 
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 bulversarea trendurilor şi corelaţiilor din economie, prin suprapunerea 
declinului producţiei şi a activităţii adiacente peste factorul inflaţie. 

Ceea ce influenţează serios judecata asupra ratei dobânzilor (1990-
1995) este menţinerea ei la nivele continuu negative în raport cu rata inflaţiei. 

1.1.4. Corelaţia curs de schimb – balanţă de plăţi 

Pentru economia unei ţări realizarea simultană a echilibrului extern şi a 
celui intern reprezintă un obiectiv tendenţial. În practica în funcţie de nivelul 
dezvoltării şi de gradul de maturizare a economiei de piaţă, o ţară poate fi pozi-
ţionată în diferite zone ale echilibrului macroeconomic. 

 
 

Figura nr.1 

 
 

Când accentul este pus pe competitivitatea diferitelor fluxuri comerciale în 
relaţiile internaţionale este necesară diferenţierea între bunurile şi serviciile care 
fac obiectul comerţului internaţional (tradables) şi cele care sunt produse şi con-
sumate în interiorul unei economii (non-tradables). Comparând preţurile mondia-
le ale primei categorii de mărfuri cu preţurile interne ale mărfurilor din a doua ca-
tegorie, se poate constata dacă un anumit nivel al cursului valutar este stimulativ 
sau nu pentru a produce mărfuri destinate schimburilor internaţionale. 

Echilibrul intern este ilustrat prin curba TT (cererea/oferta de mărfuri co-
mercializabile) şi/sau NN (cererea/oferta de produse necomercializabile). Echi-
librul extern este exprimat prin curba CC, reprezentând balanţa plăţilor curente 
(echilibrul contului curent). 

Valorificând experienţa acumulată în prima jumătate a anilor '90, consi-
derăm că majoritatea ţărilor cu economia în tranziţie (inclusiv România) par-
curg un ciclu ale cărei faze corespund, cu anumită aproximaţie zonelor din gra-
ficul prezentat: 
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Zona 1 – excedent al cererii pentru bunuri şi servicii autohtone, reflectată 
în deficitul contului curent CC<0 

Zona II – excedent al ofertei de mărfuri autohtone, ceea ce creează pre-
misele reducerii deficitului plăţilor curente (CC<0) 

Zona III – excedent al ofertei de bunuri şi servicii autohtone, care reuşeş-
te să conducă la un sold pozitiv în contul curent CC > O. 

Zona FV – reapare excedentul cererii interne, ceea ce va diminua exce-
dentul contului curent CC > O. 

În modelul selectat, principala variabilă independentă este cursul valutar 
real. 

Generic, cursul valutar real poate fi definit drept preţul relativ rezultat din 
compararea preţurilor mărfurilor străine (EP*) cu preţurile mărfurilor autohtone 
(P): 

r = EP*/P 
Cazul în care preţurile mărfurilor comercializabile străine (MCS) sunt 

egale cu preţurile mărfurilor comercializabile autohtone (MCA) este caracteris-
tic ţărilor deplin integrate în economia mondială, astfel încât să poată aplica 
legea preţului unic, variantă modernă a parităţii puterii de cumpărare. 

Cazul în care preţurile MCS sunt mai mici decât MCA poate fi întâlnit, 
mai ales în faza iniţială a procesului de transformare a economiilor în tranziţie 
şi corespunde în linii generale cu zona I din graficul prezentat anterior, expri-
mând un curs supraevaluat şi un nivel redus de competitivitate. 

Cazul în care preţurile MCS sunt mai mari decât MCA se regăseşte în 
zona III şi poate fi corelat cu fazele avansate ale reformei şi restructurării eco-
nomiilor în tranziţie (subevaluarea cursului valutar real stimulează competitivi-
tatea internaţională). 

Bunurile şi serviciile „tradables" sunt supuse concurenţei internaţionale. 
Pe măsura adâncirii integrării internaţionale, ponderea tradables va creşte în 
PIB al majorităţii ţărilor, în timp ce aria ocupată de „non-tradables" se va re-
strânge continuu. 

Politicile de stabilizare şi ajustare macroeconomică au un rol deosebit în 
cazul echilibrării contului curent Atât experienţa unor ţări în curs de industriali-
zare, cât şi a economiilor în tranziţie demonstrează că deseori, politicile de 
stabilizare sunt aplicate consecvent, doar atunci când se constată că deficitul 
plăţilor curente devine nesustenabil: rezervele monetare internaţionale sunt 
insuficiente, iar sursele externe de creditare nu mai oferă finanţarea solicitată. 
Din această cauză, implementarea programelor macroeconomice a coincis 
frecvent cu un nivel ridicat al datoriei externe (comparativ cu resursele interne 
mobilizabile) şi cu o rată in creştere a rambursării creditelor externe scadente 
(inclusiv dobânda aferentă). 

În aceste condiţii, politica valutară devine o componentă de bază a 
„mixului" politicilor macroeconomice: fiscal/bugetar-monetar şi de credit-
valutar/financiar. 
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În ultimă instanţă, echilibrarea balanţei comerciale, şi într-o fază ulterioa-
ră, înregistrarea unui excedent necesită ajustarea volumului şi structurii capaci-
tăţii de absorbţie (conform corelaţiei macroeconomice A-Y=M-X). 

În acest context, trebuie evitată tentaţia cantonării la nivelul volumului 
absorbţiei, neglijându-se modificările de natură structurală. Astfel, reducerea 
absorbţiei pentru o anumită perioadă nu echivalează automat cu o reducere a 
nivelului de trai. Mult mai importantă este translaţia de la consumul neproductiv 
spre economisire şi investiţii cu eficienţă ridicată. 

La capitolul oportunităţi pentru realizarea echilibrului intern şi a celui ex-
tern, includem existenţa cadrului instituţional şi juridic pentru funcţionarea pieţei 
financiare (bursieră şi extrabursieră) care poate fi valorificat prin joncţiunea cu 
procesul de finalizare a privatizării. Dintre ameninţări, subliniem amplificarea 
constantă a volumului şi a serviciului datoriei externe, în condiţiile unei rezerve 
internaţionale insuficiente şi a unor deficite nesustenabile în evoluţia balanţei 
comerciale. 

Trebuie rememorată cel puţin o „lecţie" din experienţa tranziţiei economi-
ce: nici un instrument de politică macroeconomică nu are efectul scontat dacă 
nu este integrat în structura de ansamblu a unui program de stabilizare şi ajus-
tare. 

Atunci când echilibrarea contului curent este o prioritate a strategiei eco-
nomice este necesară nu numai o depreciere/devalorizare nominală, ci şi rea-
lă. Ţinând cont de efectul potenţial inflaţionist al deprecierii valutare, se impune 
exercitarea unei monitorizări atente a evoluţiei masei monetare. 

Expansiunea monetară sporeşte cererea internă, şi astfel, provoacă o 
creştere a preţurilor. Dar această creştere de preţuri se va concentra mai cu-
rând asupra produselor necomercializabile (non tradables) decât asupra celor 
comercializabile (tradables), pentru că preţurile nominale ale celor din urmă 
sunt determinate de nivelul preţurilor internaţionale exprimate în valută. Astfel, 
expansiunea monetară conduce la o creştere relativă a preţurilor la non-
tradables faţă de tradables, ceea ce va avea drept rezultat un deficit al contului 
curent. 

Pentru România, utilizarea cursului valutar drept „ancoră nominală" s-a 
dovedit nerealistă. De asemenea, considerăm că obiectivul prioritar al echili-
brării balanţei plăţilor curente face necesară menţinerea flexibilităţii cursului 
valutar, cel puţin pe termen mediu. În aceste condiţii, masa monetară va trebui 
să joace rolul de reper pentru sistemul variabilelor macroeconomice. 

Flexibilitatea deplină a cursului de schimb oferă un mecanism automat 
de echilibrare a balanţei comerciale. 

Introducerea de limite cantitative la importuri şi la exporturi este alternati-
va disponibilă pentru echilibrarea balanţei comerciale atunci când nu se accep-
tă modificarea politicii monetare. Dar, având în vedere ca limitele cantitative la 
exporturi şi importuri echivalează cu o îngrădire făţişă a comerţului internaţio-
nal, singura posibilitate de restabilire a echilibrului BC constă în operaţiunile de 
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depreciere şi repreciere. În urma deprecierii sunt încurajate exporturile şi des-
curajate importurile. În urma reprecierii, sunt încurajate importurile şi descura-
jate exporturile. 

În ceea ce priveşte balanţa de plăţi identificăm două situaţii principale: 

 fie deficitul balanţei veniturilor (datorită serviciului datoriei externe) es-
te compensat parţial sau total de un excedent al balanţei bunurilor şi 
serviciilor; 

 fie deficitul contului curent va trebui acoperit prin contul financiar şi de 
capital (cazul ţării noastre). 

În prima situaţie, datoria externă este plafonată şi treptat redusă până la 
nivelul considerat acceptabil (care nu implică restricţii deosebite pentru dezvol-
tarea economiei favorizând fluxurile internaţionale de mărfuri şi de capital). 

În situaţia a doua, plata serviciului datoriei externe determină o creştere 
accelerată a volumului datoriei 

AD = (M-X) + i x D, 

unde: A D = creşterea netă a datoriei externe 
M – X = deficitul balanţa comerciale 
i x D = deficitul balanţei veniturilor (în principal, serviciul datoriei externe). 
Pentru ca îndatorarea externă să nu conducă la o criză a datoriei externe 

(de fapt, o formă de insolvabilitate) este necesară respectarea unor reguli de 
aur pentru echilibrul macroeconomic: 

1. Rata reală a dobânzilor „i" percepută la împrumuturi trebuie să fie mai 
mică decât sau cel mult egală cu productivitatea marginală a investiţiilor, efec-
tuată pe baza creditelor obţinute; 

2. Ritmul de creştere al datoriei externe trebuie să fie mai mic decât sau 
cel mult egal cu ritmul creşterii PIB. 

Graficul de mai jos ilustrează ciclul normal al evoluţiei datoriei externe 
pentru o economie în tranziţie sau o ţară în curs de dezvoltare. 

 
Figura nr.2 
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În etapa întâi, rata scăzută a economisirii faţă de ritmul investiţiilor este 
completată prin creşterea datoriei externe, pentru ca în etapa a II a rata eco-
nomisirii să permită nu numai acoperirea necesarului de investiţii, dar şi ram-
bursarea datoriei externe. Desigur, pentru realizarea acestei secvenţe este 
strict necesară alocarea majorităţilor fondurilor atrase din străinătate, pentru 
investiţii interne cu o productivitate medie superioară ratei medii a dobânzilor 
percepute la împrumuturile externe. Utilizarea timp îndelungat a unei părţi în-
semnate din datoria externă pentru consumul neproductiv conduce la distorsi-
onarea perspectiveior de rambursare normală a datoriei externe, obligând, în 
final, la căutarea febrilă a unor soluţii de forţă majoră, pentru evitarea stării de 
nelichiditate, sau mai grav, de insolvabilitate. 

În ceea ce priveşte ţara noastră, deşi ponderea volumului datoriei exter-
ne in PIB şi a serviciului datoriei externe în exporturi sunt încă relativ scăzute, 
subliniem încă o dată importanţa elaborării unei strategii complexe şi coerente 
de rambursare a datoriei externe, în strânsă concordanţă cu progresul reformei 
economice şi cu restructurarea economiei naţionale. 

Modul concret de utilizare a împrumuturilor, eficienţa investiţiilor, capaci-
tatea reala a economiei de a genera venituri suplimentare, raportul dintre creş-
terea economica efectivă şi creşterea datoriei externe, gradul de lichiditate al 
activelor financiare de care dispune economia – acestea sunt aspecte legate, 
direct sau indirect de problematica datoriei externe, care necesită o analiză ur-
gentă şi profundă pentru o fundamentare riguroasă a strategiei economice în 
perspectiva anilor care vin. 

 

1,1.5 Politici propriu-zise de echilibrare externă 

1.1.5.1. Politica monetară, pe fondul admiterii deficitului bugetar 
Politica monetară pare, la prima vedere, avantajată instrumental – miza 

pe politica monetară în constituirea fondului intern de economii teoretic, înde-
părtează politicul de această miză determinând un flux de investiţii externe fără 
precedent, şi necontrolabil; cu dezavantajul după care în ordinea structurală, în 
care investiţia internă se constituie mai întâi ca economie, este favorizată în 
raport cu investiţiile autohtone deoarece acestea apar mai întâi jenate tocmai 
de rata ridicată a dobânzilor, rata la care ele vădesc şi o elasticitate şi mai ridi-
cată. Mai ştim că, cel puţin începând din 1995, înclinaţia către economii nu es-
te influenţată negativ de aceea înspre consum. Ceea ce nu ştim este dacă şi 
cum va reuşi un excedent economii investiţii să surclaseze în termeni reali de-
ficitul din zona bugetului de stat 

Economiile şi fiscalitatea împreună cu totalitatea veniturilor statului se 
văd sfidate de derularea unui proces de cheltuieli în zonele de stat şi private 
ale economiei, nu numai cu un grad evident de indiferenţă faţă de politicile ma-
cro, dar şi prin spontaneitatea lor preponderenţi, NU tocmai uşor de judecat şi 
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evaluat – şi avem în vedere aici în special zona micro, de la care sunt aştepta-
te, dar în care au avut loc deja importante prefaceri. 

Concluzia asupra reconfirmării imprevizibilităţii unei politici de echilibrare 
externă prin componenta monetară pe termene extinse – la care este de ataşat 
şi o presupusă combatere a inflaţiei, nu sună însă ca o neputinţă absolută. 

 
1.1.5.2. Perspective previzibile ale politicii excedentului bugetar,  

cu relaxarea politicii monetare 
Putem trece la cealaltă alternativă considerată, anume excedentarea 

„bugetului de stat, în favoarea eliminării constrângerilor pe piaţa monetară. 
Partea sensibilă se confirmă la nivelul cheltuielilor guvernamentale, în 

lumina perspectivei de reducere a acestora. 
Nu este de neglijat capitolul venituri (T) caracterizat deja drept o compo-

nentă stabilă a PIB. Este însă vorba aici şi de perspectivele de creştere a valo-
rii totale, care îşi caută viabilitatea nu în sporul de impozitare, cât în metode 
fiscale şi proceduri directe legate de veniturile statului. 

Miza asupra investiţiilor se recunoaşte limitată în zona internă, iar aceas-
ta în ciuda unei relaxări a ratei dobânzilor care astfel, de la un anume moment, 
revine ca un factor de indiferenţă. Se face aici simţită nevoia de deschidere a 
canalelor investiţionale, mai concret, de pe piaţa de capital şi valori. 
 

1.1.5.3. Contextul politicii cursului de schimb 
Teoria susţine că devalorizarea/politica cursului de schimb este în fapt, 

un instrument asociabil unui context instrumentar de reducere generală a chel-
tuielilor / absorbţiei. 

Devalorizarea se poate dovedi cu atât mai eficace, cu cât absorbţia 
ameninţă să crească în mod absolut şi real, dar mai ales relativ la volumul şi 
dinamica PIB. 

Cursul de schimb nu a putut funcţiona ca instrument macropolitic/poli-
tico-monetar asupra deficitului contului curent al BPE, cu toate că se observă 
din date o creştere continuă a exporturilor relativ la ansamblul PB. 

Tot din date (vezi anexele) se observă că variaţia nivelului exporturilor nu 
este determinată de deprecierea leului, aceasta din urmă fiind astfel cu atât 
mai departe de variaţia soldului propriu-zis al balanţei comerciale. 

 
1.1.5.4. Concluzii 
La dificultăţile de prezentare a datelor statistice se adaugă lipsa experi-

mentului, în spaţiul economiei româneşti, a politicilor de echilibrare externă, a 
precedentului acestora pentru toate variantele în chestiune. 

Politica monetară, pe lângă slaba ei funcţionare în perioada de referinţă, 
având în vedere menţinerea negativităţii ratei dobânzilor cu titlu permanent 
ameninţă, odată ce ea ar deveni totuşi efectivă, să se lovească în continuare 
de obstacolul surmontării unui deficit bugetar, nu numai cronic, ci şi cu o pon-
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dere sporită în funcţia PIB. Politica ratei dobânzilor (monetară) concomitent cu 
admiterea situaţiei de deficit bugetar, este o alternativă aparent favorabilă Ro-
mâniei, la momentul actual. 

 Politica fiscal-bugetară şi a veniturilor statului, este cu atât mai depar-
te de experiment 

Politica veniturilor statului, bugetară, preponderent fiscală, cu aşteptări în 
zona privată a investiţiilor, este o alternativă mai degrabă de perspectivă, ţi-
nând de întărirea poziţiei investiţiilor străine şi de dezvoltarea pieţei libere a 
capitalului şi valorilor. 

Se manifestă nevoia acceptării ambelor variante. 

 Politica cursului de schimb, întâmpină, la rândul ei, sfidarea conform 
căreia, evoluţia cursului de schimb nu influenţează eficient importurile 
şi exporturile. 

Politica cursului de schimb se face posibilă de asociat fiecăreia dintre 
primele două. 

Deficitul extern se dovedeşte pentru România a fi moştenit structural de 
la o epocă care a eşuat exact la momentul 0 al perioadei studiului nostru. 

Există deja o tendinţă a reechilibrării externe, care poate fi calificată 
drept spontană, cel puţin în urma unor destul de lungi perioade cu tendinţă evi-
dent opusă. 

Ca o concluzie, ne rezervăm dreptul de a pune în paranteză prezumţia 
priorităţii absolute a echilibrării externe în favoarea unei teorii mai vechi în ce 
priveşte „normalitatea" deficitului extern în epoci de dezvoltare (inclusiv tranzi-
ţie) sau mai ridicata trăinicie a unei echilibrări externe în context macro lărgit de 
priorităţi şi instrumentări. 

în final, rămâne, încă, fără răspuns întrebarea: Este România capabilă 
să-şi recâştige echilibrul extern de care a fost văduvită încă în deceniile anteri-
oare şi dacă da, în ce orizont de timp? 

1.2. Balanţa de plăţi externe în economia românească 

 Notaţii/prescurtări: 
BC- balanţa comercială; 
BPE- balanţa de plăţi a României; 
CC- contul curent al BPE; 
CCF- contul de capital şi financiar al BPE; 
CE- soldul creditelor externe din BPE; 
Ce/x,m- coeficienţi de elasticitate la export (X) şi import (M); 
r- cursul de schimb; 
BNR- Banca Naţională a României 
UE – Uniunea Europeană 
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O analiză succintă a evoluţiei BPE româneşti face să reiasă o primă, 
esenţială concluzie generală, aceea că soldul total al BPE nu influenţează 
comportamentul cursului de schimb al leului în ultimii ani. 

BPE este determinată de spaţiul intern din punct de vedere comporta-
mental de multitudinea de factori depreciativi asupra monedei naţionale, inde-
pendent de devize şi condiţii externe. 

Din tabelul 6 se vede că soldul contului curent este decisiv determinat de 
soldul balanţei comerciale. 

 
Tabelul nr.6 

Evoluţia soldurilor Balanţei Comerciale şi Contului Curent 
ANUL BALANŢA COMERCIALĂ CONT CURENT 

1990 -3344 -3254 

1991 -1106 -1006 

1992 -1194 -1506 

1993 -1128 -1174 

1994 -411 -428 

1995 -1231 -1336 

1996 -2470 -2571 

1997 -1980 -2137 

1998 -2625 -2968 

1999 -1087 -1303 

2000 (5 luni) -329 -417 

 
Există două puncte de sprijin ale BPE: balanţa comercială în zona contu-

lui curent şi creditele externe în zona contului de capital şi financiar. 
Se constată (vezi anexe) continuitatea pozitivităţii soldului contului de 

capital şi financiar, cu excepţia anului de cotitură 1990, anul unui deficit record 
al BC: şi relativa contracarare a deficitului comercial de către CCF, dar şi de-
terminanta creditelor externe asupra aceluiaşi CCF şi continua contracarare- a 
deficitului comercial (soldul BC) de către CE (soldul creditelor externe din 
BPE). 

Ponderea creditelor pe termen mediu şi lung creşte stabil pe toată peri-
oadă, în detrimentul creditelor pe termen scurt. 

Intuim aici modul în care tranziţia concură cu succes la un alt fenomen, 
acela al apariţiei condiţiilor îndatorării externe. 

Faptele de până aici se rezumă astfel: 

 soldul total echilibrat al BPE nu produce efectul monetar aşteptat 
asupra cursului de schimb al leului, cu rezerva poate a unor perioade 
foarte scurte. 

 poziţia credite externe generează efectul de transfer al dezechilibrului 
comercial şi curent între termenele scurte şi cele prelungite, adică 
efectul de permanentizare al dezechilibrului contracarat pe termen 
scurt; 
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Se observă: 

 un echilibru total curent, neproducător de efecte monetare; 

 cursul de schimb al leului vădeşte o cronică depreciere; 

 permanentizarea dezechilibrului extern. 
Deficitul accentuat al anului de start 1990, subţierea abruptă a acestuia 

în 1994 cu revenirea atât la valorile iniţiale în 1995, cât şi la trendul iniţial al 
unor diminuări lente de la o perioadă la alta, reducerea la mai mult de jumătate 
a deficitului BC şi CC în 1999 şi 2000, toate acestea sunt caracteristici comune 
ale soldurilor CC şi BC, fiind în realitate decisiv determinate de BC. Aceste ca-
pitole evoluează.mai degrabă în contextul unei destul de lente diversificări, si-
milare întregii balanţe. 

Să studiem trei aspecte ale dinamicii BC: 
1 .corelaţia directă exporturi / importuri; 
2.structura exporturilor şi a importurilor pe categorii de mărfuri; 
3.direcţionarea activităţii de comerţ exterior. 
În ceea ce priveşte corelaţia dintre exporturi şi importuri, este important 

de relevat felul în care în anul 1994 exporturile surclasează importurile în di-
namică, dar rămâne de observat că deficitul în valori absolute al exporturilor în 
faţa importurilor se păstrează. Poate fi semnalat un trend sănătos şi nou al de-
vansării dinamice a importurilor de către exporturi. 

În ceea ce priveşte structura comerţului exterior se observă următoarele 
tendinţe: 

 stabilizarea valorii totale a importurilor,, neputându-se totuşi miza pe o 
scădere apreciabilă în continuare, precum scăderea abruptă a anilor 
1990 -1991; 

 scăderea apreciabilă a ponderii materiilor prime brute în importuri to-
tale, la aproape jumătate din ponderea iniţială (1990), concomitent cu: 

 creşterea, la fel de importantă, a ponderii maşinilor şi utilajelor, până 
aproape de aceea a materiilor prime brute. 

Concluzii: 
Importurile au suferit o ajustare importantă în ultimii ani atât ca valori ab-

solute, cât şi ca structură, ceea ce indică tendinţa reutilării economiei româ-
neşti concomitent cu creşterea rolului bazei interne de materii prime. Totuşi 
baza externă de materii prime şi energie rămâne importantă pentru România. 
Este evidentă şi tendinţa de diversificare a importurilor. 

în privinţa exporturilor, o structură ceva mai diversificată vine în con-
cordanţă cu o putere de expansiune economic limitată a spaţiului românesc 
de: 

 nivelul resurselor disponibile şi capacitatea de atragere a acestora; 

 capacitatea de specializare pe categorii de produse. 
Direcţionarea comerţului exterior 
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Pe fondul unui trend urmărind constituirea şi tradiţionalizarea relaţiilor 
cu ţările europene şi cu ţările U.E.: 

 are loc detradiţionalizarea mai multor direcţii: vezi fosta piaţă a CAER 
sau relaţii de import de produse de bază din regiuni în curs de dezvol-
tare (vezi anexa 4), dar şi cu unele ţări din Evropa şi chiar din U.E. pe 
criterii de specializare. 

Ponderea exporturilor şi a importurilor către şi din ţările în tranziţie din 
Europa Centrală şi de Est a scăzut, continuu din 1990 până în prezent. Iar 
ponderea exportului către ţările în curs de dezvoltare a crescut până în 
1993, când a început să scadă, evoluţie valabilă şi în prezent. Ponderea 
importurilor din ţările în curs de dezvoltare a avut o tendinţă descendentă în 
perioada 1990-2000. 

De-a lungul perioadei 1990-2000, ponderea exporturilor şi a importu-
rilor către şi din ţările dezvoltate a crescut continuu, în cadrul acestora pon-
derea majoritară deţinând-o ţările din UE, a căror evoluţie a avut acelaşi 
ritm crescător. 

Recâştigarea pieţelor europene este pusă în legătură cu: 

 tradiţionalizării în exportul de produse textile, metale şi articole din 
metal sau produse chimice; 

 reutilarea economiei româneşti cu maşini şi agregate din surse priori-
tar ale ţărilor U.E. 

Comerţul exterior românesc îşi creează şi un trend normal de diversifica-
re direcţională. 

Se pune şi mai complexa problemă a ceea ce am putea numi deficit de 
structură pe mărfuri, în sensul în care U.E. transformă România în importator 
prioritar de maşini şi agregate şi exportator de textile şi produse metalice cu 
grad mai scăzut de prelucrare. 

Concluzii: 
În România, cursul de schimb suferă o cronică pasivitate faţă de feno-

menul complex al inflaţiei, şi prin aceasta faţă de o multitudine de factori. Nu-
mai oferta constantă de valută asigurată de echilibrul de ansamblu al BPE, 
chiar uşoara sa excedentare nu pare suficientă pentru a influenţa în aceeaşi 
măsură şi direcţie mişcarea cursului de schimb. Dimpotrivă, deprecierea cursu-
lui de schimb reuşeşte să se implice în echilibrarea BPE numai zonal (în partea 
BC) şi aici parţial, respectiv cu o întârziere de câţiva ani. 

BPE este determintă de economie pe măsura gradului de deschidere 
economică externă a ţării. 

Importurile româneşti în mişcarea lor de structură reprezintă o mişcare 
de restructurare a bazelor de materii prime, energie şi combustibil pentru in-
dustria naţională, dublată mai nou de o reutilare cu maşini şi agregate prioritar 
de pe piaţă ţărilor U.E. Corespunzător, exporturile româneşti apar mai diversifi-
cate decât importurile, mai dinamice în ascensiune, dar ceea ce le lipseşte – 
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iar fenomenul apare normal pentru o economie în tranziţie – este forţa proprii-
lor resurse, de la aceea pentru dezvoltarea cantitativă la aceea către speciali-
zare. Ceea ce se poate concluziona asupra exporturilor, importurilor şi BC 
româsasti este faptul că mişcările cantitative se armonizează celor de structură 
în ultimii ani, după ceva ezitări imediat după 1990. O grupă de ţări îşi poate de-
fini nivelul de dezvoltare şi prin tipicul structurii valorice, pe mărfuri, a exporturi-
lor şi importurilor sate. 

 

1.2.1. Evoluţia Balanţei de Plăţi a României în perioada 1990 -1999, 
comentată pe capitole şi poziţii (vezi anexele 6, 7, 8, 9) 

1. Contul curent 
A. Bunuri şi servicii 
Păstrează ponderea determinantă asupra totalurilor, dar şi intrărilor şi ie-

şirilor, în totalul CC. Prezintă un sold continuu negativ, având un maximum al 
deficitului de 3521 mii. dolari la nivelul anului 1990, de la care deficitul totuşi 
scade continuu, urmând apoi, şi o tendinţă de stabilizare în anii 1995. Anul 
1994 în această serie, survine cu un deficit redus la 428 mii. dolari, fără prece-
dent în raport cu 1991 – 1993. aceştia prezentând o cifră de deficit de mai mult 
de 1000 mii. dolari. Trendul anilor 1991 – 1993 se păstrează şi după 1994. În 
1999 şi 2000 (5 luni) se constată o reducere cu mai mult de jumătate a deficitu-
lui CC şi a celui al BC. 

a. Bunuri (Balanţa Comercială) 
Valoarea foarte mare a importurilor în anul de cotitură 1990 (9114 mii. 

dolari), coboară m anii următori, 1991 – 1993, în jurul unei valori de 5500 mii. 
dolari după care, în 1994 are loc un nou salt la 6562 mii dolari; iar, în anul 1995 
importurile totalizează 8750 mii. dolari Exporturile urmăresc însă. Ia rândul lor, 
o curbă pe total descendentă în valori absolute: 5770 mii. dolari în 1990, 4266 
mii. dolari m 1991, apoi o creştere lentă până inclusiv în 2000. Această perioa-
dă, inclusiv creşterea uşoară începută în 1991, se separă de ceea ce în 1994 
şi 1995 s-ar afirma ca o reală relansare a exporturilor (6151 mii. dolari/1994; 
7519 mii. dolari în 1995). Drept urmare, soldul acestei balanţe revine drept 
evoluţia unui deficit în limita a ceva mai mult de 1000 mii. dolari la nivelul unui 
an, dar şi cu un hiatus aparţinând anului 1994, de numai 411 mii. dolari. Între 
1996 şi 1998 exporturile cresc uşor de la 8085 mil USD la 8300 mii USD, iar în 
1999, 8505 mii. USD. Importurile cresc continuu în perioada 1916-1998, dar în 
1999 se înregistrează o scădere până la 9592 mii. USD, faţă de 10927 mfl. 
USD în 1998. 

b. Servicii 
Ponderea serviciilor în totalul Contului Curent, aproape nesemnificativă 

în comparaţie cu aceea a „Bunurilor", înregistrează propriul minim în anul de 
start al tranziţiei 1990 – 787 mii. dolari, în partea importurilor, respectiv 610 mii. 
dolari în cea a exporturilor (177 mii. dolari deficit). Relansarea are loc în anii 
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următori ceva mai linear decât în cazul „Bunurilor" până în anul 1995 – 1478 
mii. dolari la export, respectiv 1555 mii. dolari la import. Astfel, soldul serviciilor 
oscilează între maximul din 1998, -654 mii. dolari, şi minimumul din 1995, – 77 
mii. dolari. Serviciile înregistrează deficit în creştere uşoară pe tot parcursul 
perioadei 1996-1998 (de la -385 mii USD în 1996 la -654 mii. USD în 1998), în 
1999 deficitul scăzând la -409 mii. USD. 

Este de remarcat în structura capitolului „Servicii", comportamentul 
tranyprtfţurilor/ oscilant, înregistrând deficit în 1996, excedent în 1997, deficit în 
1998, si deficit, dar mult mai mic în 1999. Spre deosebire de transporturi, tu-
rismul prezintă oarecum altă evoluţie: 106 mii. dolari exporturi 7103 mii dolari 
importuri pentru 1990, şi 574 mii. dolari exporturi /695 mii. dolari importuri în 
1995. În cazul turismului, aşadar, epoca începe cu solduri uşor pozitive pentru 
a încheia tot cu deficit, inclusiv în 1999 (-143 mii. USD). Celelalte capitole ale 
serviciilor prezintă creşteri în valori absolute, pe fondul însă, al unor deficite. 

c. Venituri 

Se înregistrează mişcări semnificative, în sensul că plecând de la nivelul 
anului 1990, un an al excedentului (+ 175 mii. dolari credit, respectiv numai 14 
mii. dolari plăţi) situaţia se inversează la finele lui 1995, în favoarea scurgerilor 
de venituri. Schimbarea configuraţiei este tot gradată, deficitele începând să 
primeze din 1992. Situaţia se înrăutăţeşte în anii următori, chiar dacă partea 
încasărilor creşte şi ea oarecum în valori absolute. Considerăm astfel semnifi-
cativă evoluţia deficitelor la acest capitol la -129 mii. dolari în 1994, -241 mii. 
USD în 1995. Deficitele continuă şi cresc şi între 1996 (-309 mii. USD) şi 1999 
(-375 mii. USD). Situaţia poate fi pusă, cu siguranţă, pe seama dobânzilor la 
investiţiile externe directe, ca şi pe seama muncii prestate în afara ţării – 18 
mii. dolari în 1991, 9 mii. dolari în 1994.. respectiv 6 mii. dolari în 1995 (vezi 
creditul respectivelor poziţii). Între 1996 şi 1999, soldul veniturilor din muncă 
este pozitiv şi crescător (85 mii. USD în 1999). 

d. Transferuri curente 
Soldul poziţiei este continuu pozitiv, valorile intrărilor sunt, de la început 

(1991 – 1992), superioare celor ale ieşirilor. În 1992 .- 1993, însă intrările scad 
semnificativ, în vreme ce ieşirile sporesc faţă de anii precedenţi. În anul urmă-
tor, 1993, soldul se restabileşte la 76 mii. dolari pe seama ieşirilor. O reală coti-
tură în imaginea acestui capitol, care de altfel, nici nu îşi abandonează soldul 
pozitiv, începe din 1994, de când intrările sporesc vizibil surclasând sporurile 
ieşirilor + 344 mii. dolari /- 61 mii dolari în 1994, + 367 mii. dolari /-l 10 mii. do-
lari în 1995, +804 mii. USD/-178 mii USD în 1999. 

 
2. Contul de Capital şi Financiar 
Ansamblul contului prezintă valori în continuă creştere până în 1995. 

Mici excepţii se leagă de zona intrărilor (credit, încasări), care de la un total de 
1860 mii. dolari în 1990 ajunge la 2635 mii. dolari în 1992, după care urmează 
o scădere cu circa 400 mii. dolari pentru 1993, dar 1994 şi 1995 aduc în credi-
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tul CCF valori însumate depăşind 3500 mii. dolari (vezi 3604 mii. dolari pentru 
1994 şi 3987 mii. dolari pentru 1995). Valorile intrărilor continuă să crească în-
tre 1996-1998 (5206 mii. USD în 1996, 7686 mii. USD în 1998). Dar în 1999, 
creditul CCF scade spectaculos la 4317 mii. USD. În partea debitului, rămâne 
de remarcat ca în 1990, importurile de capital reprezentau numai 254 mii. do-
lari, după care în 1991 saltul acestora este spectaculos la 1166 mii. dolari. Ur-
mătorii doi ani înregistrează scăderi succesive (vezi 995 mii. dolari pentru 1992 
şi 910 mii. dolari pentru 1993), apoi anii 1994, 1995 creşterile importurilor de 
capital sunt din nou semnificative. Anul 1994 este chiar anul de vârf al perioa-
dei, debitul acestui cont indicând 3270 mii. dolari; 1995 survine cu 2572 mii. 
dolari la aceeaşi rubrică. În perioada 1996-1999 valorile debitului CCF oscilea-
ză de la un an la altul. Înregistrând maximul în 1997 cu 5918 mii. USD, şi 4130 
mii. USD în 1999. 

În ceea ce priveşte soldul contului, acesta variază la nivelul valorilor 
eminamente pozitive, totuşi cu fluctuaţii de la un an la altul îndeajuns de impor-
tante. Astfel, acest sold scade vertiginos în 1994, la 334 mii. dolari -tocmai anul 
în care, de cealaltă parte, deficitul Contului Curent scăzuse şi el brusc. Per to-
tal avem însă de a face cu o intensificare. evidentă a activităţii în zona financia-
ră şi de capital. Anul 1999 înregistrează o scădere spectaculoasă a soldului 
CCF de la 2723 mii. USD în 1998 la 408 mii. USD în 1999. 

Contul de Capital apare activ abia din anul 1994 (12 mii. dolari) privind 
exclusiv transferurile directe de capital.. 

Achiziţionarea/vânzarea de active nemateriale şi nefinanciare constituie 
o poziţie cu activitate zero pentru toată perioada 

Contul Financiar în raport cu transferurile directe de capital, vizibile abia 
din 1994, începe încă din 1990 să reflecte o activitate din ce în ce mai intensă, 
cu excepţia anului 1993. Anul 1990 prezintă încasări în valoare de 1860 mii. 
dolari şi plăţi de numai 254 mii. dolari de la care ambele părţi cresc substanţial 
încă din anul următor, 1991 (+ 2252 mii. dolari / – 1166 mii. dolari). 

Comparativ cu anii precedenţi, anul 1993 survine cu o evidentă diminua-
re de activitate a Contului, atât pentru intrări (597 mii. dolari), cât şi pentru ieşiri 
(251 nul dolari), adică de aproximativ 4,5 ori. Anii 1994 – 1998 atestă o relan-
sare a activităţii financiare prin creşteri spectaculoase deopotrivă în debitul 
Contului (3270 mii. dolari /1994, 2572 mii. dolari/1995, 5054 miL USD în 1996, 
7647 mii. USD în 1998) şi în credit (3592 mii. dolari/1994, 3732 mii. dolari 
/1995, 5918 mii. USD/1997, 4963 mii. USD/1998). 1999 este anul unui recul al 
activităţii financiare (5476 mii. USD în credit şi 5113 mii. USD în debit). 
În concluzie, soldul reflectă tot o mişcare neomogenă în limitele perioadei. 

Investiţiile directe se constituie preponderent din activităţile investiţionale 
ale nerezidenţilor în România. Perioada 1990-1993 înregistrează valori relativ 
mici. Anul 1991 aduce în creditul poziţiei o valoare de 42 mii. dolari, după va-
loarea nulă a anului precedent 1990; anul 1992, dublează suma la 80 mii. do-
lari, după care 1993 semnalează o scădere la 55 mii. dolari. Intre 1996 şi 1998, 
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valorile creditului cresc atingând 265 mii. USD în 1996, 1230 mii. USD în 1997, 
2063 miL USD în 1998. În 1999 intrările de investiţii directe se înjumătăţesc 
faţă de 1998 (1076 mii. USD). În debit, situaţia se ordonează mai consistent, 
investiţiile externe ale românilor scăzând de la 18 mii. dolari în 1990 la 5 mii. 
dolari în 1991 şi până la 7 mii. dolari anual pe restul perioadei, până în 1995. 
Între 1996 şi 1999, ISD ale românilor cresc uşor (5 miL USD în 1997,69 mii. 
USD în 1999). 

Se remarcă totuşi faptul că investiţiile externe în România cunosc o coti-
tură începând cu 1994 (420 miL dolari intrări şi numai 1 milion dolari ieşiri) – 
420 mii. dolari intrări, respectiv 3 mii. dolari ieşiri pentru 1995. 

Investiţiile de portofoliu reprezintă în principal active, nesemnificative în-
să în primii trei ani ai perioadei. Semnificaţia poziţiei survine odată cu anul 
1994, după care, totuşi, 1995 revine prinir-o scădere la fel de importantă şi 
aducând chiar un deficit de 8 mii. dolari. În cadrul perioadei 1996- 1998, soldul 
este pozitiv, dar în scădere (1222 miL USD în 1996, 130 mii. USD/1998), anul 
1999 fiind singurul în care se înregistrează deficit (-709 nul USD). Creditul po-
ziţiei scade pe tot parcursul perioadei 1996-1999, iar debitul creşte continuu. 

Alte investiţii de capital, dintre care împrumuturile şi creditele pe termen 
lung şi mediu pleacă de la 253 mii. dolari intrări şi 202 mii. dolari ieşiri în 1990, 
pentru a-şi majora intrările la nivelul a peste 1000 mii. dolari menţinând ieşirile 
la 200 – 300 mii. dolari în anii următori. Între 1996 şi 1999 se înregistrează sold 
negativ al acestei poziţii cu excepţia anului 1998, când soldul este pozitiv. 

O pondere semnificativă aici, este regăsită de împrumuturile de la FMI 
din 1994 (+ 347 mii. dolari/ -13 mii. dolari). Anul următor, 1995, inversează oa-
recum situaţia (+ 56 mii. dolari /- 371 mii. dolari). Intre 1996 şi 1999 au loc re-
turnări ale împrumuturilor către FMI, dar se şi primesc bani în 1997 (164 mii. 
USD) şi în 1999 (72 mii. USD). 

Împrumuturile şi creditele pe termen scurt dimpotrivă, arată valori absolu-
te în continuă scădere. Din 1990 şi până inclusiv în 1993 valorile sunt ridicate 
atât în credit cât şi în debitul poziţiei, schiţa anului 1994 modificând orientarea 
României şi la acest capitol în defavoarea acestei poziţii faţă de creditele pe 
termen lung, relativ la o cifră de credite per total constantă în perioada de faţă. 

Depozitele prezintă date fără anul de bază 1990, după care anii 1991-
1993 prezintă încasările devansate de plăţi, tendinţa accentuării deficitului ră-
mânând până în 1997, după care se inversează situaţia, soldul fiind pozitiv. 

Aranjamentele bilaterale cuprind mai cu seamă conturile de clearing şi 
cele în tranzit. Anul 1990 consemnează 529 mii. dolari în credit, fără nici o con-
trapondere în debit, după care valori anuale constant mai mici de 100 mii. do-
lari în credit sunt contracarate de cifre considerabil mai mari în debit. Între 1996 
şi 1999, cele două conturi împreună înregistrează deficite. 

Active de rezervă consemnează, după regulă, ceea ce echilibrează sol-
dul total al BPE, implicând aurul monetar, fondul DST şi devize convertibile. 
Fireşte, există un sold pozitiv în anul de început, 1990 de 1646 mii. dolari după 
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care, în complementaritate cu soldul total pozitiv al BPE implicarea rezervelor 
este una constant negativă, cu excepţia tocmai a anului, 1995 (+ 258 mii. do-
lari) şi a anului 1998 (843 mii. USD). 

 
3. Contul Erori şi Omisiuni 
Are fireşte, o evoluţie eratica, la care rămâne de menţionat doar amploa-

rea valorilor începând cu anul 1993, relativ bineînţeles la totaluri generale ale 
conturilor BPE, şi ele mai ridicate. 

 

1.2.2. Balanţa de plăţi externe: Continuităţi şi discontinuităţi de evo-
luţie pe grade de relevanţă 

A. Factori de continuitate  
Total balanţă 
1. Contracararea soldului cronic deficitar al Conturai Curent şi Balanţei 

Comerciale de soldul permanent pozitiv al Contului de Capital şi Financiar. 
2. Irelevanţa soldului total pozitiv al Balanţei de Plăţi asupra evoluţiei 

cursului de schimb, continuu deteriorat faţă USD 
3. Configuraţia soldului BPE lasă să se esenţializeze două sub-conturi în 

confruntare, drept picioare de sprijin ale acesteia. 

 Balanţa Comercială – pentru Contul Curent; 

 Creditele pe termen mediu şi lung – pentru Contul de Capital şi Fi-
nanciar 

4. Tendinţa reacumulării datoriei externe (transferul dezechilibrului extern 
între termenul curent şi cel de perspectivă rezultă din funcţionarea a 
subcontuhii Credite Externe). 

5. Se observă uşoara creştere valorică a capitolului „Servicii", nevizibilă 
însă şi în ponderea în totalul valorilor. 

6.Participarea tuturor serviciilor la deficitul acestui cont. 
Cont de Capital şi Financiar 

 concomitent cu relevanţa creditelor pe termen mediu-lung, 
7. Diminuarea creditelor pe termen scurt. 
8. Reducerea la minimum a Creditelor Externe acordate. 
9. Tendinţa generală a diversificării operaţiilor şi sub-capitolelor BPE 
B. Factori de discontinuitate 
1. În evoluţia soldului total al BPE, un deficit al CC brusc diminuat în 

1994 (-428 mii. dolari) rupând o continuitate a diminuării lente pe toată perioa-
da. 

2. Cădere abruptă . tuturor activităţiolor externe, începând cu exporturile 
şi importurile, în 1991 şi 1992, şi în 1999,2000. 

3. Vizavi de legătura dinamică între nivelele exporturilor şi importurilor. 
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-diferenţe dinamice în favoarea exporturilor, -diferenţe de valori absolute 
în favoarea importurilor; 

4. Creştere importantă a Investiţiilor Externe Directe începând din anal 
1994. 

5. Situaţie uşor oscilantă a creditelor externe acordate pe termen scurt în 
prima parte a perioadei (1990 – 1992) 

1.2.3. Balanţa de plăţi şi poziţia investiţională internaţională  
a României în 1998 

Singurul segment al economiei care continuă să îndeplinească funcţia de 
economisire îl reprezintă populaţia. În cursul anului 1998, economiile populaţiei 
în sistemul bancar au crescut cu 59,9% atingând 41861,6 mld. lei. În condiţiile 
îngustării celorlalte surse de finanţare din economie, economiile populaţiei au 
ajuns să reprezinte una din puţinele resurse disponibile, pentru atragerea căre-
ia intră în competiţie guvernul (pentru acoperirea deficitului public), întreprinde-
rile (pentru finanţarea activităţii curente şi a investiţiilor), precum şi sistemul 
bancar (pentru acoperirea ratelor scadente la datoria externă). Această stare 
de lucruri are ca efect creşterea în continuare a ratelor reale ale dobânzilor şi 
îngustarea primejdioasă a capacităţii de finanţare internă a investiţiilor, ceea ce 
poate compromite orice speranţă de creştere economică sănătoasă în decenii-
le care vor urma. 

În strânsă legătură cu scăderea ratei acumulării, absorbţia internă, pen-
tru consum şi pentru investiţii, s-a bazat în tot mai mare măsură pe resurse ex-
terne. Acumularea în timp a deficitelor a ataşat constrângerii externe dimensi-
uni tot mai semnificative, situaţie la care s-a ajuns datorită următoarelor cauze 
principale: 

Comerţul exterior a fost influenţat negativ pe parcursul anului 1998 de 
impasul în care s-a aflat economia în ansamblu, dar mai ales, de declinul in-
dustriei; au scăzut atât volumul, cât şi preţurile la export, iar valoarea exporturi-
lor a fost cu 1,6% mai mică decât în anul anterior; în schimb, cu excepţia re-
surselor energetice, s-a importat mai mult, creşterile valorice pe grupe de pro-
duse situându-se între 5 şi 220%, chiar în condiţiile reducerii preţurilor pe piaţa 
externă. 

Astfel, în 1998, deficitul BC s-a cifrat la 2611 mil. dolari, cu aproape 32% 
mai mare decât cel din 1997, pe seama majorării importurilor şi scăderii expor-
turilor: 

 importurile au crescut cu 4,8%, ajungând la 10911 mil.$. Tendinţa as-
cendentă a importurilor nu este în sine negativă, dacă se produc con-
comitent revigorarea producţiei interne şi creşterea exporturilor. În 
1998, însă, importurile s-au majorat chiar în condiţiile comprimării pu-
ternice a producţiei. Aceasta s-a datorat constrângerilor bugetare sla-
be la nivelul întreprinderilor, care au continuat să importe mai mult 
decât ar fi justificat capacitatea lor de a oferi produse vandabile pe 
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piaţă; diminuării protecţiei vamale, în special în raporturile cu ţările 
CEFTA, dar şi cu celelalte ţări, ca urmare a măsurilor de reducere a 
taxelor vamale; creşterea cererii de consum al populaţiei ca urmare a 
majorării în termeni reali a salariilor, chiar în condiţiile scăderii ofertei 
de bunuri şi servicii din producţia internă, aprecierii reale a leului, de-
oarece deprecierea nominală a monedei naţionale a fost depăşită de 
rata creşterilor salariale. 

Cele mai mari eforturi au fost făcute pentru achiziţionarea maşinilor, apa-
ratelor şi echipamentelor utilizate, mai ales, pentru retehnologizarea proceselor 
industriale de fabricaţie, reprezentând 23% din totalul mărfurilor importate. Se 
remarcă totodată reducerea importurilor de ţiţei, gaze naturale şi combustibili 
minerali ca efect al restructurării economice. Beneficiind şi de efectul reducerii 
preţurilor, produsele minerale au fost, astfel, singura categorie la care valoarea 
importurilor a scăzut cu peste 30% faţă de anul anterior. 

Exporturile au scăzut cu 1,6%. Mai preocupant este faptul că România 
anului 1998 a exportat, în general, aceleaşi produse pe care le exporta şi cu un 
deceniu în urmă: produse energointensive, cu valoare adăugată mică şi/sau cu 
grad de tehnicitate redus, pentru care preţurile sunt mici şi competiţia dură, fapt 
care reflectă situaţia economiei, în general, şi a industriei în special. Această 
stare de lucruri se datorează restrângerii activităţilor supradimensionate (mai 
ales din petrochimie şi chimie), declinului industriei lemnului şi instabilităţii din 
sectoarele constructoare de maşini. Exporturile par să se fi plafonat în jurul va-
lorii de 8 miliarde de dolari anual, începând din 1995, în special ca urmare a 
ritmului cu totul nesatisfăcător al restructurării sectorului real al economiei. 
Problemelor din anii anteriori li s-a adăugat, în 1998, scăderea suplimentară a 
competitivităţii produselor româneşti, datorită creşterii costurilor interne, în spe-
cial a celor salariale, aprecierii în termeni reali a monedei şi concurenţei acerbe 
din partea ţărilor asiatice, ale căror monede s-au devalorizat după criza din 
1997. 

Exporturile au totalizat 8300 milioane dolari, în scădere cu 133 milioane 
dolari faţă de anul 1997, mai ales ca efect al evoluţiilor din petrochimie şi in-
dustria chimică, unde diminuarea producţiei în anul 1998 a provocat reducerea 
corespunzătoare a exporturilor (cu 30% faţă de anul anterior) şi a ponderii pe 
care aceste produse o deţin în exportul total (ca 4%). Au existat şi tendinţe po-
zitive, precum cele care au permis creşterea exportului de maşini, aparate şi 

echipamente cu peste 7% faţă de anul anterior. Preponderente au continuat să 
fie produsele industriei uşoare (34% din total), exportul de produse de îmbră-
căminte şi încălţăminte (de aproape 2770 milioane dolari) fiind cu peste 11% 
mai mare decât în 1997, ceea ce atestă, in acest caz, o anumită specializare 
pe pieţele externe, mai bine cunoscute şi penetrate de producătorii români. 

Deficitul contului curent al balanţei de plăţi a atins, în 1998, cel mai ridi-
cat nivel, în valoare absolută, de după 1990, iar ca pondere în PEB (7,9%) a 
fost depăşit numai în 1992. Cu 3010 milioane dolari SUA – nivel de două ori 
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mai mare decât media perioadei 1991-1997, şi cu aproape 1 mld de dolari mai 
mare decât cel prognozat iniţial, deficitul contului curent a condus, împreună cu 
scăderea cererii interne, la reducerea PIB cu 73%. Faţă de anul anterior, defici-
tul s-a înrăutăţit, cu peste 40%, anulând uşoara îmbunătăţire înregistrată în 
1997. Sursa principală a deficitului a fost creşterea importului net de bunuri şi 
servicii dar şi creşterea veniturilor repatriate de investitorii străini. 

Creşterea deficitului de cont curent a rezultat, în principal, din majorarea 
deficitului balanţei comerciale, deşi ponderea sa în deficitul contului curent a 
scăzut de la 92,6% în 1997 la 86,7% în 1998. Stagnarea exporturilor şi creşte-
rea importurilor au făcut ca gradul de acoperire a importurilor cu exporturi să fie 
de 76,1% în 1998, comparativ cu 81% în anul anterior. Balanţa serviciilor a în-
registrat un deficit de 503 milioane dolari, în creştere cu peste o cincime faţă 
de anul precedent. Ca şi în cazul balanţei comerciale, contribuţia serviciilor la 
deficitul de cont curent s-a redus faţă de anul 1997. Creşterea cu aproape 2% 
a ponderii deficitului poziţiei „venituri" în deficitul contului curent faţă de anul 
precedent s-a datorat, în principal, plăţilor de dobânzi aferente datoriei externe 
pe termen mediu şi lung. În mod tradiţional excedentară, balanţa transferurilor 
curente a înregistrat, în 1998, o creştere a intrărilor nete de 6,6% provenite din 
influxuri de transferuri private, sub formă de triinsferuri băneşti de la nerezi-
denţi, asistenţă PHARE şi bilaterală. 

Deprecierea leului din ultimele luni ale anului s-a dovedit insuficientă 
pentru a contracara cauzele interne care au alimentat deficitul, în special pe 
seama sporirii cererii de import. Printre acestea se situează stagnarea restruc-
turării economice şi a privatizării, relaxarea politicii veniturilor, acordarea de 
facilitaţi fiscale unor importatori, dar şi aprecierea în termeni reali a leului din 
prima jumătate a anului, care a fost susţinută de intrări de capital. Mediul ex-
tern nefavorabil, caracterizat prin preţuri scăzute pentru exporturile româneşti 
şi accesul greoi la finanţare, a complicat şi mai mult poziţia balanţei de plăţi. 

 
Tabelul nr.7 

Contul curent 
milioane dolari SUA 

 1997 1998 

a.Balanţa comercială (bunuri) 
- export (FOB) 
- import (FOB) 

-1980 
8431 
10411 

-2611 
8300 
10911 

b. servicii – net -414 -503 

c. venituri – net -322 -513 

d. transferuri curente – net 579 617 

Sold cont curent - 2137 -3010 

 
Absenţa unui acord cu FMI, pe de o parte, şi climatul extern nefavorabil, 

pe de altă parte, dublate de scăderea rating-ului de ţară pentru România, au 
dus la diminuarea intrărilor din împrumuturi noi pe termen mediu şi lung, care 
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constituiseră principala sursă de finanţare în anul anterior. În aceste condiţii, 
investiţiile directe, crescute substanţial prin privatizarea Romtelecom din de-
cembrie 1998, au devenit prima sursă de finanţare a deficitului, urmate de tra-
gerile din împrumuturile externe contractate anterior, activele externe de rezer-
vă administrate de Banca Naţională (a căror reducere reprezintă jumătate din 
acumularea din 1997) şi intrările din investiţii de portofoliu. 

Reducerea cu 85,3% a investiţiilor de portofoliu faţă de anul precedent 
reflectă, pe de o parte, posibilitatea limitată de noi emisiuni de obligaţiuni ro-
mâneşti pe pieţele externe de capital, iar pe de altă parte, insuficienta dezvolta-
re a pieţei interne de capital, care să atragă investitori străini. 
În anul 1998 rezervele valutare, ale statului administrate de Banca Naţiona-
lă au cunoscut o scădere semnificativă (818,7 milioane dolari), care a avut 
loc pe seama efectuării unor plăţi în contul datoriei publice externe şi a in-
tervenţiilor băncii centrale pe piaţa valutară interbancară. 

Soldul datoriei externe pe termen mediu şi lung a depăşit nivelul de 9 mi-
liarde dolari, în creştere cu 5,8% faţă de finele anului precedent (23,8% din 
PIB). Deprecierea dolarului american, în raport cu celelalte valute, a contribuit 
la creşterea soldului datoriei (contractate în alte valute). 

Indicatorii de îndatorare au avut evoluţii nefavorabile. Astfel, raportul din-
tre serviciul datoriei (3,2 mld. USD în 1998) şi exportul de bunuri şi servicii a 
crescut de la 25,9% în 1997, la 34,6% în 1997, în condiţiile în care nivelul con-
siderat critic se cifrează la 25% din exporturile de bunuri şi servicii. Această 
deteriorare a avut loc pe fondul scăderii exportului de bunuri şi servicii, precum 
şi al creşterii serviciului datoriei. Totuşi, ponderea datoriei externe totale în PIB 
a fost de 25,3% (nivel critic 100%), iar ponderea acesteia în exporturi a fost de 
100,4% (nivel critic 200%). Ca urmare, România are în continuare un nivel de 
îndatorare moderat. 

1.2.4. Balanţa de plăţi şi poziţia investiţională  
internaţională a României în 1999 

1.2.4.1. Contul Curent 
Contul curent al balanţei de plăti a înregistrat în 1999 cel mai redus defi-

cit în valoare absolută de după 1994 (1303 mii. dolari), în scădere cu 56,1% 
faţă de 1998. Ponderea deficitului contului curent în PIB (exprimat în USD pe 
baza cursului mediu de schimb) s-a redus Ia jumătate (de la 7,8% în 1998 la 
3,8% în 1999). Reducerea deficitului CC a contribuit substanţial la încetinirea 
declinului economic. Sursa principală a deficitului a fost decalajul dintre export 
şi import. Pe parcursul anului deficitul de cont curent a urmat trendul balanţei 
comerciale. Comparativ cu 1998, structura deficitului contului curent s-a modi-
ficat în sensul diminuării ponderii balanţei comerciale şi majorării ponderii la 
servicii, venituri şi transferuri curente. Reducerea deficitului de cont curent s-a 
datorat, în principal, restrângerii deficitului BC. 
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Tabelul nr.8 
Contul curent 

milioane dolari SUA 

 1998 1999 

a) Balanţa comercială -2625 -1092 

Export 8302 8503 

Import 10927 9595 

b) Servicii – net -654 -419 

c) Venituri – net -442 -403 

d) Transferuri curente- net 753 626 

Sold cont curent -2968 -1288 

 
 
 

1.2.4.1.1. Balanţa comercială 
Anul 1999 a înregistrat cel mai mic deficit comercial din ultimii 5 ani, în 

condiţiile în care exportul a depăşit pentru prima dată după 1989, pragul de 8,5 
mld dolari, iar importul s-a situat la cel mai redus nivel după 1995. Scăderea 
importurilor a fost principalul factor care a dus la diminuarea deficitului comer-
cial extern. 

Evoluţia cursului de schimb a avut o contribuţie însemnată la reducerea 
dezechilibrului extern în 1999 datorită deprecierii monedei naţionale. 

Deficitul balanţei comerciale a fost de 1092 milioane dolari SUA, în scă-
dere cu 58,4% faţă de 1998. 

Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi a crescut comparativ cu 
1998 cu 12,6% (de la 76% la 88,6%). 

Reducerea dezechilibrului extern care în ultimii ani a fost principala con-
strângere în construirea politicii economice, poate fi considerată un succes, cu 
atât mai mult cu cât s-a produs într-un an în care, România, confruntată cu un 
declin major şi prelungit, a trebuit să facă faţă unui vârf al serviciului datoriei 
externe, fără precedent in ultimul deceniu. 

La nivelul întregului an, exporturile au totalizat 8503 mii USD, în creştere 
cu 201 mii. dolari (2,4%) faţă de anul precedent. În ciuda scăderii producţiei, 
nivelul exporturilor s-a menţinut relativ ridicat, efortul la export crescând în ma-
joritatea ramurilor. 

La creşterea exporturilor a contribuit, în principal, o serie de factori in-
terni: deprecierea reală a leului din perioada februarie-august 1999, combinată 
cu creşterea elasticităţii exportului la modificarea cursului de schimb, mobiliza-
rea stocurilor de produse finite de la producători, acordarea de stimulente de 
către stat agenţilor economici sub formă de bonificaţii de dobândă plătită pen-
tru creditele primite pentru producţia de export şi de garanţii externe pentru ex-
portul de produse cu ciclu lung de fabricaţie şi obiective complexe şi intensifi-
carea exportului întreprinderilor mici şi mijlocii. Aceştia au fost susţinuţi şi de o 
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conjunctură externă favorabilă, concretizată în creşterea cererii de import a ţă-
rilor din Europa Occidentală. 

Importurile în 1999 au însumat 9595 milioane USD, în scădere cu 12,2% 
faţă de anul precedent. S-a redus ponderea importului net de bunuri şi servicii 
în PB, de la 8,1% în 1998, la 4,2% în 1999. Reducerea importurilor a fost posi-
bilă datorită reajustării industriei in sensul restrângerii activităţilor energo şi ma-
terial intensive supradimensionate sau ineficiente. 

Şi în 1999 cele mai mari eforturi au fost făcute pentru achiziţionarea ma-
şinilor, aparatelor şi echipamentelor, aceste achiziţii reprezentând peste 26% 
din totalul importurilor, dar fiind mai mici cu 14% decât în anul anterior, ca efect 
al declinului de ansamblu al economiei şi al restrângerii procesului investiţional. 
Ca şi în 1998, şi în perioada analizată se remarcă reducerea substanţială a 
importurilor de produse minerale (mai mici cu aproape 26%) produsă pe fondul 
restructurării sectorului industrial şi al reducerii activităţilor neperformante. 

Importul a fost descurajat, în principal, prin politici monetare şi fiscale 
ferme, aplicate încă din primele luni ale anului (deprecierea leului şi eliminarea 
facilităţilor fiscale şi vamale pentru investitorii străini prin legea bugetului), sus-
ţinute de politici salariale de limitare a cererii interne, precum şi de restructura-
rea industriei. 

Importul de bunuri de consum a scăzut în 1999 faţă de 1998 şi a repre-
zentat 15,2% din importul total. 

 
1.2.4.1.2. Balanţa serviciilor 
Balanţa serviciilor a înregistrat în 1999 un deficit de 419 milioane USD; în 

scădere cu 37,5% faţă de anul precedent, datorită ameliorării deficitelor de la 
toate cele trei poziţii componente: „transport", „turism-călătorii" şi „alte servicii". 

Deficitul poziţiei „transport" a fost de 35 mil. USD (8,5% din servicii), în 
scădere cu aproape 73% faţă de anul precedent. 

Deficitul poziţiei „turism-călători" a fost de 143 mil. USD (35% din servi-
cii), în scădere cu 27,8% faţă de anul precedent 

 
1.2.4.1.3. Balanţa veniturilor 
Deficitul balanţei veniturilor a fost în 1999 de 403 mil. USD (în scădere 

cu 8,8% faţă de anul precedent), deţinând o pondere de 28,8% în deficitul con-
tului curent, comparativ cu 14,9% în 1998. Diminuarea deficitului s-a realizat pe 
seama reducerii plăţilor cu peste o pătrime şi a dublării veniturilor din muncă 
repatriate de rezidenţi. Comparativ cu 1998, încasările din dobânzile aferente 
creditelor pe termen scurt s-au redus cu 76%, conducând la o diminuare ac-
centuată a veniturilor încasate. În cadrul plăţilor, ponderea cea mai mare o de-
ţin, ca şi în anul anterior, dobânzile aferente datoriei externe pe termen lung 
(68,1%), urmate de veniturile repatriate de investitorii străini (investiţii de porto-
foliu şi directe). 
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1.2.4.1.4. Balanţa transferurilor curente 
în 1999, excedentul transferurilor curente a fost de 626 mii. USD, în scă-

dere cu aproape 16,9% faţă de anul precedent, datorită diminuării influxurilor 
private din donaţii şi ajutoare. 

 
1.2.4.2. Contul de capital şi financiar 
Anul 1999 a înregistrat un deficit de cont curent mai mic cu aproximativ 

56% faţă de 1998. În aceste condiţii necesarul de finanţare a fost mult diminu-
at, însă problemele ridicate de serviciul datoriei externe au consumat o mare 
parte din fondurile obţinute prin intrări de capital, şi au frânat creşterea activelor 
de rezervă. Însă, spre deosebire de 1998, în acest an s-a înregistrat o mică 
creştere a rezervei. Anul de vârf pentru plata datoriei externe a solicitat rezerva 
de stat. Această creştere a fost susţinută, pe de o parte, de intervenţia băncii 
centrale pe piaţa valutară interbancară, în măsura cea mai mare, iar, pe de altă 
parte, de intrările de fonduri din credite primite de la organismele financiare in-
ternaţionale. Elementele care au înregistrat modificări importante au fost inves-
tiţiile directe (care au suferit o scădere dramatică de 53,5% comparativ cu 
1998) şi investiţiile de portofoliu a căror evoluţie a fost marcată de răscumpăra-
rea obligaţiunilor emise de autoritatea monetară, în scopul consolidării rezervei 
valutare în 1996. Fluxurile nete de capital din credite externe pe termene me-
diu şi lung (trageri minus rambursări) au înregistrat valori negative la finele 
anului 1999, comparativ cu 1998 când aceste fluxuri au fost pozitive. 

 
Tabelul nr.9 

Intrări de credite 
- milioane USD - 

 1998 1999 

Intrări credite – total 2079 1698 

-FMI   

-BIRD 0 72 

-BERD 144 323 

-BO 288 156 

-G-24 81 136 

- Datorie publica şi public 0 31 

garantată 459 404 

-Credite comerciale   

(datorie privată) 1107 576 

 
Eliminarea facilităţilor fiscale şi vamale, prin legea bugetului, precum şi 

unele incoerenţe ale cadrului legislativ, au dus la încetinirea procesului investi-
ţional în 1999 (reducându-se cu mai mult de jumătate faţă de 1998). De ase-
menea, evoluţia economiei româneşti într-un climat inflaţionist şi rating-ul de 
ţară acordat de atenţiile internaţionale de specialitate, au contribuit la scăderea 
interesului investitorilor străini pentru ţara noastră. Nici sumele obţinute din pr i-
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vatizare nu au putut compensa scăderea volumului de investiţii directe. Cu toa-
te acestea investiţiile directe au constituit sursa principală de finanţare a defici-
tului de CC, participarea lor fiind de peste 78%. Cele mai reprezentative tranz-
acţii ale anului 1999 rămân privatizarea BRD şi a fabricii de autoturisme Dacia 
Piteşti, care au totalizat circa 260 mil. USD. În sfera investiţiilor de portofoliu s-
a înregistrat o scădere a volumului de acţiuni tranzacţionate de nerezidenţi la 
bursă cu 41,2%. Investiţiile de portofoliu au înregistrat ieşiri nete de 709 mil. 
USD, care au reprezentat, în cea mai mare parte, răscumpărarea obligaţiunilor 
externe emise de autoritatea monetară, ajunse la scadenţă. 

Asistenţa financiară acordată de organismele financiare internaţionale s-
a concretizat într-un influx sporit de capital, în special în ceea ce priveşte credi-
tele de la BIRD, BEI si G-24. Prima tranşă a acordului stand-by încheiat cu 
FMI, nu a mai fost urmată, din păcate, de tranşele a doua şi a treia, care trebu-
iau trase până la finele anului. 

Finanţarea externă a sectorului privat s-a diminuat semnificativ, pe fon-
dul reducerii activităţii acestuia. 

În 1999, rezerva valutară administrată de BNR, deşi a scăzut cu peste 2 
mld. USD, în urma unor plăţi în contul datoriei externe şi a răscumpărării de 
către Ministerul Finanţelor a unor titluri de stat în valută, s-a refăcut în a doua 
parte a anului, ca urmare în principal a intervenţiilor băncii centrale pe piaţa 
valutară (cumpărări nete de peste 764 mii. USD), intrărilor de capital provenite 
din privatizarea unor societăţi româneşti în valoare de peste 500 mii. USD şi a 
unor intrări de credite (circa 450 mii. USD). La sfârşitul anului 1999, rezervele 
valutare ale statului administrate de BNR însumau 1,5 mld. USD, cu 151,5 mil. 
USD mai mult decât în decembrie 1998. Valoarea plăţilor aferente serviciului 
datoriei externe efectuate de la rezerva statului în anul 1999 a fost de 1,7 mld. 
USD. 

Datoria externă pe termen mediu şi lung a României la finele anului 
1999, însuma 8,4 mld. USD, înregistrându-se o scădere de peste un miliard de 
dolari (9,4%) faţă de sfârşitul anului 1998. Deprecierea celorlalte valute în ra-
port cu USD a contribuit, de asemenea, la scăderea soldului datoriei externe 
pe termen mediu şi lung cu aproape 376 mii. USD. 

România a surprins comunitatea internaţională în 1999 prin capacitatea 
de a depăşi presiunile excepţionale asupra serviciului datoriei externe. 

Serviciul datoriei externe a crescut cu 27,1% comparativ cu aceeaşi pe-
rioadă a anului anterior. Rata serviciului datoriei externe totale (inclusiv pe ter-
men scurt) s-a menţinut, însă, la un nivel ridicat (34,6%), depăşind nivelul con-
siderat critic de 25%. 

Din structura pe debitori a datoriei externe reiese că datoria contractată 
direct de stat continuă să deţină ponderea principală în totalul datoriei pe ter-
men mediu şi lung (46,4%), urmată de datoria privată (26,9%) şi de cea cu ga-
ranţia statului (26,7%). 
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În structura pe creditori, creditele primite de la organismele financiare in-
ternaţionale reprezintă 46,5% (din care: 5,6% FMI, 20,8% Banca Mondială, 
9,3% BERD), urmate de creditele bilaterale primite de la guverne sau agenţii 
guvernamentale cu 11,4% şi 42,1% împrumuturi cu sursă de finanţare privată. 
Creşterea ponderii creditorilor privaţi reflectă gradul de deschidere a economiei 
româneşti din ultimii doi ani. 

Sectoarele economice care au beneficiat de finanţare externă importantă 
au fost transporturile (19,7%), apărarea (7,7%), industria lemnului (5,2%); 
18,3% din totalul finanţării au fost credite multisectoriale. 

în structura pe scadenţe a soldului datoriei externe, datoria pe termen 
scurt a scăzut cu 33,2% faţă de decembrie 1998, ponderea acesteia ajungând 
la 4,4% din total. De asemenea, stocul creditelor pe termen mediu a scăzut cu 
30,2% faţă de anul anterior, ca urmare a efectuării unor plăţi în contul acestor 
împrumuturi externe şi s-a redus ca pondere în totalul datoriei externe faţă de 
anul anterior. Este necesară elaborarea unei strategii de îndatorare, care să 
aibă în vedere stabilirea unui raport optim între datoria pe termen mediu şi cea 
pe termen lung, respectiv între scadenţele acestora, astfel încât povara datoriei 
externe să fie repartizată uniform de-a lungul anilor, în vederea evitării vârfuri-
lor de plată. 

Tabel nr.10 
Gradul de îndatorare 

- milioane USD - 

 1998 1999 5 luni 
2000 

Eemente de calcul 
A. Datoria «externă (la sfârşitul perioadei) -peTM şi TL 
-pe TS 
B. Exportii de bunuri şi servicii 
C. Importul de bunuri şi servicii 
D. Serviciul datoriei externe (inclusiv pe TS) – rate de capital 
-dobânzi 
E. Rezerve valutare, inclusiv DST (la sfârşitul perioadei 

9807 
9231 
576 

9519 
12798 
3451 
2897 
554 

2867 

8858 
8473 
385 

9870 
11381 
3548 
3040 
508 

2687 

8493 
8112 
381 

4566 
5131 
1096 
904  
192 

2797 

Indicatori (%) 
1. Serviciul datoriei externe / Exportul de bunuri şi servicii 
2. Dobânzi / Exportul de bunuri şi servicii 
3. Rezerve valutare (în luni de import) 
4. Datoria pe TS/ Datoria externă 
5. Datorie multilaterală / Datorie externă 

 
36,3  
5,8  
2,7  
5,9  

37,5 

 
35,9  
5,1  
2,8  
4,3  

43,4 

 
24,0  
4,2  
2,7  
4,5  

44,2 

 
Indicatorul ce reflectă gradul de acoperire a importurilor din rezerva valu-

tară oscilează în jurul aceleiaşi valori de 2,8 luni de import, pe fondul scăderii 
rezervelor valutare şi în condiţiile reducerii importurilor de bunuri şi servicii faţă 
de anul precedent. Se constată că raportul dintre serviciul datoriei externe şi 
exportul de bunuri şi servicii s-a menţinut în jurul nivelului de 36%, cu mult pes-



 

 

344 

te nivelul critic de 25%. Ponderea datoriei externe în exportul de bunuri şi ser-
vicii a scăzut de la 103,8% în 1998 la 89,4% în 1999 (nivel critic 200%). Pon-
derea datoriei externe în PIB s-a majorat de la 23,8% în 1998 la 25,9% în 1999 
(nivel critic 100%). 

1.2.5. Balanţa de plăţi şi poziţia investiţională internaţională  
a României în anul 2000 

În primele 5 luni ale anului 2000, deficitul contului curent, în valoare de 
417 mii. USD, a scăzut cu 28,7% comparativ cu cel înregistrat în aceeaşi peri-
oadă a anului anterior. Această evoluţie pozitivă a fost susţinută de diminuarea 
deficitului comercial şi de majorarea cu 32% a excedentului transferurilor cu-
rente. 

În primele 5 luni ale anului 2000, deficitul balanţei comerciale a fost de 
329 mii. USD, în scădere cu 38,5% faţă de aceeaşi perioadă a anului 1999. 
Gradul de acoperire a importurilor cu exporturi a crescut cu 7% comparativ cu 
intervalul similar al anului anterior. 

Mai mult de 75% din deficitul comercial s-a acumulat în mai, când impor-
turile au fost cu aproape 30% mai mari decât exporturile. 

 
Tabel nr. 11 

Contul curent 
- milioane USD - 

 5 luni 1999 5 luni 2000 

a) Balanţa comercială -535 -329 

Export 3129 3985 

Import 3664 4314 

b) Servicii – net -151 -236 

c) Venituri – net -132 -159 

d) Transferuri curente – net 233 307 

Sold cont curent -585 ^17 

 
În primele 5 luni din 2000, exporturile au fost de 3985 mii. USD, în creş-

tere cu 27,4% faţă de aceeaşi perioadă a anului precedent. Cea mai mare par-
te a acestei majorări s-a realizat pe seama factorilor calitativi (modificări struc-
turale şi creşteri ale preţurilor externe la produse petroliere, aluminiu, combus-
tibili minerali), în timp ce factorii cantitativi au avut o contribuţie mică. Reduce-
rea impozitului pe profit, împrumuturile cu dobânzi subvenţionate au contribuit, 
de asemenea la creşterea valorii exporturilor. 

În primele 5 luni ale anului 2000, importurile au însumat 4314 mil. 
USD, în creştere cu 17,7% faţă de aceeaşi perioadă din 1999. Majorarea s-
a datorat creşterii importurilor la majoritatea grupelor de bunuri, modificării 
structurii sortimentale a mărfurilor importate, a creşterii volumului importului 
de materii prime şi a preţurilor externe. Importul net de produse energetice 
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a fost de 317,2 mii. USD, de 2 ori mai mare decât cel înregistrat în aceeaşi 
perioadă a anului trecut, în principal pe seama majorării preţurilor externe 
la ţiţei brut şi produse petroliere. 

Balanţa serviciilor a înregistrat în primele 5 luni din 2000 un deficit de 
236 mii. USD, în creştere cu 56,3% faţă de perioada similară din 1999, ca 
rezultat al creşterii plăţilor pentru publicitate, asigurări, servicii tehnice, le-
gale şi de informare, precum şi taxe de licenţă. 

Deficitul balanţei veniturilor a fost de 159 mii. USD, în creştere cu 
20,4% faţă de perioada corespunzătoare din 1999, şi provine din majorarea 
veniturilor repatriate de investitorii străini, precum şi din plăţile de dobânzi 
aferente datoriei externe. 

Transferurile curente au înregistrat un excedent de 307 mii. USD, în 
creştere cu 31,8% faţă de intervalul respectiv din 1999, o treime a exceden-
tului realizându-se în mai, în principal pe seama transferurilor băneşti de la 
nerezidenţi. 

În primele 5 luni din 2000, contul de capital a înregistrat un deficit de 
69 mii. USD. Fluxurile de investiţii directe au fost de 250 mil. USD, mai mici 
cu 50% faţă de aceeaşi perioadă din 1999, datorită reducerii semnificative 
a investiţiilor nerezidenţilor în sectorul bancar. Investiţiile de portofoliu au 
marcat ieşiri nete de 156 mil. USD, în scădere cu 66,6% comparativ cu 
primele 5 luni din 1999, în principal ca urmare a răscumpărării obligaţiunilor 
Conel (125 mil. USD). Valoarea netă a intrărilor de capital pe termen mediu 
şi lung a fost de 37 mil. USD, şi se datorează în principal, scăderii substan-
ţiale a rambursărilor. Mişcarea netă a creditelor pe termen scurt a înregis-
trat un deficit de 150 mii. USD, volumul rambursărilor depăşindu-l pe cel al 
intrărilor. 

Activele externe ale sistemului bancar au crescut cu 49,4 mii. USD, în 
principal pe seama majorării cu 72 mil. USD a rezervei valutare a BNR 
(2797,2 mii. USD). 

La finele lunii mai, datoria externă pe termen lung şi mediu era cu 
4,3% mai mică faţă de decembrie 1999, ajungând la 8,1 mld. USD. Scăde-
rea se datorează rambursărilor de 145,1 mil. USD, precum şi întăririi USD 
faţă de alte valute, ducând la reducerea datoriei externe pe termen mediu 
şi lung 

În structura pe creditori, împrumuturile de la organizaţiile financiare 
internaţionale sunt de 46,3%, din care BIRD deţine 21,2%, BERD 9,4%, şi 
FMI 5,1%, fiind urmat de bănci private şi împrumuturi bilaterale acordate de 
guverne sau agenţii guvernamentale, cu 17,7%, respectiv 10,7%. 

Structura pe debitori a datoriei externe pe termen mediu şi lung înre-
gistrează variaţii nesemnificative. Astfel, datoria publică deţine 46,1% din 
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total faţă de 46,3% la finele anului 1999, datoria public garantată 24,7% fa-
ţă de 25,7%, iar cea privată 29,1% faţă de 27,9%. 

Principalii indicatori referitori la poziţia externă a României au prezen-
tat la sfârşitul lunii mai 2000 o îmbunătăţire faţă de sfârşitul anului prece-
dent Astfel, rata serviciului datoriei externe a scăzut de la 35,9% din expor-
turile de bunuri şi servicii până la 24% în primele 5 luni din 2000, arătând o 
îmbunătăţire având în vedere că a scăzut sub pragul critic de 25%. Gradu l 
de acoperire a importurilor din rezerva valutară a ajuns la 2,7 lunii de import 

1.3. Concluzii 

Excedentul şi deficitul balanţelor componente ale balanţei de plăţi exter-
ne nu semnalează neapărat o situaţie favorabilă, şi respectiv, defavorabilă. De 
exemplu, excedentul balanţei comerciale înseamnă a ceda mai multe bunuri şi 
servicii străinătăţii decât se primeşte în schimb. Ca atare o balanţă comercială 
excedentară poate fi considerată, în unele cazuri, defavorabilă. 

De asemenea, un transfer net de capital spre străinătate (ieşiri de capital 
mai mari decât intrări) poate avea consecinţe negative dacă oportunităţile de 
câştig din afara ţării sunt inferioare celor din interior sau dacă excedentul de 
capital a fost creat în urma unui excedent al balanţei comerciale obţinut în mod 
păgubos: exportul unor bunuri strict necesare pe piaţa internă sau prin practi-
carea unor preţuri internaţionale sub costurile interne. 

Tendinţa ascendentă a importurilor nu este în sine negativă, dacă se 
produc concomitent retehnologizarea industriei, revigorarea producţiei interne 
şi creşterea exporturilor. În România anilor 1990-1998, însă, importurile s-au 
majorat chiar în condiţiile comprimării puternice a producţiei. Aceasta s-a dato-
rat: constrângerilor bugetare slabe la nivelul întreprinderilor, care au continuat 
să importe mai mult decât ar fi justificat capacitatea lor de a oferi produse van-
dabile pe piaţă; diminuării protecţiei vamale, în special în raporturile cu ţările 
CEFTA, dar şi cu celelalte ţări, ca urmare a măsurilor de reducere a taxelor 
vamale; creşterii cererii de consum a populaţiei ca urmare a majorării în ter-
meni reali a salariilor, chiar în condiţiile scăderii ofertei de bunuri şi servicii din 
producţia internă, aprecierii reale a leului, deoarece deprecierea nominală a 
monedei naţionale a fost depăşită de rata creştarilor salariale. Pentru ca nivelul 
şi structura importurilor să aibă efecte pozitive asupra economiei naţionale tre-
buie ca acestea să servească interesele economiei româneşti. În acest scop, 
sunt necesare măsuri de constrângere bugetară care să oblige întreprinderile 
să importe în concordanţă cu capacitatea lor de a produce bunuri şi servicii 
competitive. De asemenea, cu ocazia negocierii tratatelor comerciale trebuie 
să se ţină cont de domeniile care se doresc protejate la nivel naţional, cate vor 
constitui direcţii de specializare ale economiei, iar acordarea de reduceri ale 
taxelor vamale să se facă având în vedere aceste domenii prioritare. De ase-
menea, prin politica cursului de scluinb, în perioada 2000-2002, trebuie să se 
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urmărească menţinerea competitivităţii, ţinând seama de caracterul ferm al 
constrângerilor externe şi nivelul încă modest al rezervelor valutare anticipate. 

Starea economiei naţionale influenţează exporturile şi importurile. Astfel, 
declinul industriei determină scăderea volumului exporturilor. 

Este preocupant faptul că România anilor 2000 exportă, în general, ace-
leaşi produse pe care le exporta şi cu un deceniu în urmă: produse cu grad 
scăzut de prelucrare, din sectoare neperformante, energo şi material intensive, 
cu valoare adăugată mică şi/sau cu grad de tehnicitate redus, pentru care pre-
ţurile sunt mici şi competiţia dură, fapt care reflectă situaţia economiei, în gene-
ral, şi a industriei în special. În consecinţă, trebuie luate măsuri pentru a fi mo-
dificată structura exporturilor, astfel încât să predomine produsele cu valoare 
adăugată mare, cu grad înalt de prelucrare şi tehnicitate, produse care au pre-
ţuri externe mari. Obţinerea acestor produse presupune necesitatea restructu-
rării sectorului real al economiei în sensul restrângerii activităţilor energo şi ma-
terial intensive, supradimensionate sau ineficiente, şi privatizarea întreprinderi-
lor de stat. 

De-a lungul perioadei 1990-2000, s-a înregistrat o creştere a ponderii 
exporturilor şi importurilor către şi din ţările dezvoltate, şi o scădere a ponderii 
exporturilor şi importurilor către şi din ţările în tranziţie din Europa Centrală şi 
de Est, şi către şi din cele în curs de dezvoltare. Se observă, deci, reducerea 
treptată a relaţiilor comerciale tradiţionale şi creşterea ponderii ţărilor dezvolta-
te în comerţul exterior al ţării noastre. În această situaţie, România nu mai poa-
te oferi la export produse cu grad scăzut de prelucrare, ci trebuie să se specia-
lizeze pe anumite produse pe care să le fabrice în condiţii de competitivitate 
ridicată pentru a face faţă concurenţei ţărilor dezvoltate, pentru care să obţină 
preţuri externe care să acopere costurile de fabricaţie, să aducă profit şi să 
contribuie la echilibrarea BPE. 

Competitivitatea produselor româneşti este diminuată şi de creşterea 
costurilor interne, în special a celor salariale şi de concurenţa acerbă din par-
tea ţărilor asiatice, ale căror monede s-au devalorizat după criza din 1997. 

Această evoluţie atestă adaptarea lentă a multor producători autohtoni la 
concurenţa străină pe propria lor piaţă dar şi discrepanţele dintre politicile sec-
toriale aplicate în celelalte ţări CEFTA, care i-au pus pe producătorii români 
într-o poziţie dezavantajoasă faţă de partenerii lor. 

Deprecierea leului trebuie să fie suficientă pentru a contracara, în mare 
măsură, cauzele interne care alimentează deficitul comercial. Printre acestea 
se află stagnarea restructurării economice şi a privatizării, relaxarea politicii 
veniturilor, acordarea de facilităţi fiscale unor importatori, dar şi aprecierea în 
termeni reali a leului din unele perioade, care a fost susţinută de intrări de capi-
tal. Mediul extern nefavorabil, caracterizat prin preţuri scăzute pentru exporturi-
le româneşti şi accesul greoi la finanţare, a complicat şi mai mult poziţia balan-
ţei de plăţi. 
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Absenţa unui acord cu FMI, pe de o parte, şi climatul extern nefavorabil, 
pe de altă parte, dublate de scăderea rating-ului de ţară pentru România, au 
dus la diminuarea intrărilor din împrumuturi noi pe termen mediu şi lung, care 
constituiseră principala sursă de finanţare în anul anterior. În aceste condiţii, 
investiţiile directe, crescute substanţial prin privatizarea întreprinderilor de stat, 
an devenit prima sursă de finanţare a deficitului. 

Observăm că echilibrarea BPE a României se bazează prea mult pe îm-
prumuturi pe termen mediu şi lung (pentru finanţare) care împovărează eco-
nomia pe viitor, în condiţiile în care anul 1998 demonstrează că investiţiile di-
recte sunt o sursă viabilă şi preferabilă de acoperire a deficitului comercial. 

România se confruntă cu posibilitatea limitată de noi emisiuni de obliga-
ţiuni româneşti pe pieţele externe de capital, de unde rezultă necesitatea dez-
voltării pieţei interne de capital, care să atragă investitori străini. 

O soluţie pentru îmbunătăţirea situaţiei balanţei comerciale este creşte-
rea exporturilor şi diminuarea importurilor nejustificate economic (destinate 
consumului neproductiv). 

La creşterea exporturilor pot contribui, în principal, o serie de factori in-
terni: deprecierea reală a leului, combinată cu creşterea elasticităţii exportului 
la modificarea cursului de schimb (interdependenţă care nu s-a manifestat în 
România până în 1999), mobilizarea stocurilor de produse finite de la producă-
tori, acordarea de stimulente de către stat agenţilor economici sub formă de 
bonificaţii de dobândă plătită pentru creditele primite pentru producţia de export 
şi de garanţii externe pentru exportul de produse cu ciclu lung de fabricaţie şi 
obiective complexe şi intensificarea exportului întreprinderilor mici şi mijlocii. 
Aceştia pot fi susţinuţi şi de o conjunctură externă favorabilă, cum ar fi creşte-
rea cererii de import a ţărilor cu care România întreţine relaţii comerciale. 

Este necesară specializarea economiei româneşti pe pieţele externe. 
Pentru atingerea acestui scop trebuie ca producătorii români să cunoască bine 
aceste pieţe, să se adapteze la concurenţa străină şi să penetreze piaţa mon-
dială cu produse competitive pentru care există cerere. 

Reducerea impozitului pe profit poate contribui, de asemenea, la creşte-
rea valorică a exporturilor. 

Reducerea importurilor este necesară în condiţiile în care importurile nu 
sunt justificate de retehnologizarea industriei, revigorarea producţiei interne şi 
creşterea exporturilor, şi este posibilă prin reajustarea industriei în sensul re-
strângerii activităţilor energo şi material intensive supradimensionate sau inefi-
ciente. 

Importul poate fi descurajat, în principal, prin politici monetare şi fiscale 
ferme (deprecierea leului şi eliminarea facilităţilor fiscale şi vamale pentru in-
vestitorii străini), susţinute de politici salariale de limitare a cererii interne, pre-
cum şi de restructurarea industriei. 

Dar, eliminarea facilităţilor fiscale şi vamale trebuie astfel instrumentată 
încât să nu producă încetinirea procesului investiţional. Unele incoerenţe ale 
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cadrului legislativ au şi ele ca efect încetinirea procesului investiţional. Este ne-
cesară crearea unui cadru legislativ coerent, stabil şi favorabil atragerii investi-
ţiilor străine şi acordarea unor facilităţi fiscale şi vamale, dar în mod selectiv 
pentru stimularea cu preponderenţă a anumitor sectoare prioritare ale econo-
miei româneşti. 

De asemenea, evoluţia economiei româneşti într-un climat inflaţionist şi 
rating-ul de ţară acordat de agenţiile internaţionale de specialitate contribuie la 
scăderea interesului investitorilor străin! pentru ţara noastră. 

Majorarea importurilor de-a lungul întregii perioade 1990-1998 s-a dato-
rat modificării structurii sortimentale a mărfurilor importate, a creşterii volumului 
importului de materii prime, a retehnologizării economiei şi a preţurilor externe. 

Se manifestă un trend al diminuării lente a deficitului comercial extern. În 
1999 deficitul comercial scade aproape la jumătate, prefigurând o tendinţă po-
sibilă de îmbunătăţire a situaţiei balanţei comerciale sau poate reflectând, de 
fapt, declinul de ansamblu al economiei în 1999. 

Acumularea în timp a datoriei externe şi neputinţa îmbunătăţirii situaţiei 
BPE au fost favorizate de răspunsul neconvingător al politicilor urmate de auto-
rităţi până la jumătatea anului 1998, evoluţiile în acest plan s-au caracterizat 
prin: 

 derapajul politicii economice, manifestat prin încetinirea privatizării, 
absenţa practică a măsurilor de restructurare în economie şi creşte-
rea salariilor reale, în contradicţie cu rezultatele în planul producţiei şi 
al productivităţii. 

 incertitudini majore pe scena politică şi semnale confuze şi contradic-
torii cu privire la orientarea viitoare a politicii economice. 

Politicile de stabilizare şi ajustare macroeconomică au un rol deosebit în 
cazul echilibrării contului curent, de aceea acestea trebuie implementate cât 
mai curând, iar actorii de pe scena politică trebuie să ia măsuri pentru a crea 
un cadru instituţional, legislativ şi politic stabil care să atragă investitorii străini 
şi să constituie un semnal pozitiv privind orientarea economiei româneşti pen-
tru organizaţiile financiare şi nefinanciare internaţionale. 

Reducerea deficitului extern la un nivel pentru care poate fi asigurată f i-
nanţarea sustenabilă, inclusiv pentru satisfacerea integrală a serviciului datoriei 
externe se poate realiza atât prin contribuţia celorlalte coordonate ale progra-
mului economic (reducerea deficitului consolidat al statului, continuarea proce-
sului de dezinflaţie, ceea ce determini reducerea deficitului extern prin depreci-
erea reală a monedei naţionale, reducerea pierderilor din sectorul de stat prin 
restructurarea activităţilor nerentabile şi privatizare, corelarea strictă a creşteri-
lor salariale cu ameliorarea performanţelor din producţie), cât şi prin deprecie-
rea substanţială în termeni reali a leului, care aduce paritatea leului la un nivel 
de echilibru, recunoscut de piaţă, şi totodată, ameliorează competitivitatea 
mărfurilor româneşti pe pieţele internă şi externă. 
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Este necesară elaborarea unei strategii de îndatorare, care să aibă în 
vedere stabilirea unui raport optim între datoria pe termen mediu şi cea pe ter-
men lung, respectiv între scadenţele acestora, astfel încât povara datoriei ex-
terne să fie repartizată uniform de-a lungul anilor, în vederea evitării vârfurilor 
de plată. 

Pentru ca rambursarea datoriei externe să fie posibilă este strict necesa-
ră alocarea majorităţilor fondurilor atrase din străinătate pentru investiţii interne 
cu o productivitate medie superioară ratei medii a dobânzilor percepute la îm-
prumuturile externe. Utilizarea timp îndelungat a unei părţi înseninate din dato-
ria externă pentru consumul neproductiv conduce la distorsionarea perspecti-
velor de rambursare normală a datoriei externe, obligând, în final la căutarea 
febrilă a unor soluţii de forţă majoră, pentru evitarea stării de nelichiditate, sau 
mai grav, de insolvabilitate. 

În ceea ce priveşte ţara noastră, deşi ponderea volumului datoriei ex-
terne în PIB şi a serviciului datoriei externe în exporturi sunt încă relativ 
scăzute, subliniem importanţa elaborării unei strategii complexe şi coerente 
de rambursare a datoriei externe, în strânsă concordanţă cu progresul re-
formei economice şi cu restructurarea economiei naţionale. 

Atunci când echilibrarea contului curent este o prioritate a strategiei eco-
nomice este necesară nu numai o depreciere/devalorizare nominală, ci şi rea-
lă. Ţinând cont de efectul potenţial inflaţionist al deprecierii valutare, se impune 
exercitarea unei monitorizări atente a evoluţiei masei monetare. 

Reducerea deficitului extern prin deprecierea reală a monedei naţionale 
care aduce paritatea leului la un nivel de echilibru, recunoscut de piaţă, şi toto-
dată, ameliorează competitivitatea mărfurilor româneşti pe pieţele internă şi 
externă, reducerea pierderilor din sectorul de stat prin restructurarea activităţi-
lor nerentabile şi privatizare, corelarea strictă a creşterilor salariale cu amelio-
rarea performanţelor din producţie sunt necesităţi de a căror realizare depinde 
înscrierea economiei româneşti pe un trend ascendent, obţinerea unei BPE ale 
cărei conturi au efecte pozitive asupra economiei naţionale. 

Conform strategiei de dezvoltare a economiei româneşti între 2000 şi 
2004, în perioada 2000-2002, demararea creşterii economice împreună cu 
ajustările structurale preconizate, vor conduce (în condiţiile menţinerii în plaja 
de echilibru a cursului de schimb) la persistenţa unor deficite ale contului cu-
rent. Schimbările operate la nivelul sectorului real vor avea ca impact redimen-
sionarea cererii de import, cu reducerea segmentului inelastic exprimat de in-
dustriile slab restructurate (însoţită de o creştere a cererii de consumuri inter-
mediare importate corelată cu însăşi dinamica outputului real), precum şi o re-
laxare a plafonului ce limita capacitatea de export a economiei (unde îşi vor 
spune cuvântul câştigurile de productivitate şi eficienţă din sectoarele exporta-
toare). Pe termen mediu, statul va urmări ca finanţarea deficitului de cont cu-
rent să se facă prin influxuri negeneratoare de datorii. Adâncirea reformelor 
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structurale ar putea servi drept mijloc pentru atragerea fluxurilor de investiţii 
străine directe. 

Serviciul datoriei externe publice şi public garantate a României (bazat 
pe angajamentele existente) va cunoaşte o creştere uşoară până în 2002. ur-
mată de o anumită reducere între 2003-2005. În acelaşi timp, trecerea la o 
abordare diferită a finanţării externe, în care atragerea şi, respectiv, restituirea 
datoriei să nu facă parte din cicluri diferite, ele fiind concepute complementar 
pe o perspectivă de cel puţin 10 ani, va însemna o majorare controlată a stocu-
lui de datorie externă până la circa 12-13 mld USD la sfârşitul orizontului de 
timp avut în vedere de strategia de faţă. 

Perspectiva unor intrări de capital superioare ca dimensiune şi durabilita-
te, deşi pozitivă din punctul de vedere al finanţării externe şi cel al credibilităţii 
proceselor interne de reformă, ridică problema impactului lor potenţial asupra 
politicii monetare. Sterilizarea completă ar presupune costuri importante, nu în 
ultimul rând prelungirea poziţiei de debitor net a băncii centrale faţă de sistemul 
bancar şi încetinirea procesului de reducere a dobânzilor reale, ceea ce ar intra 
în contradicţie cu obiectivul creşterii economice durabile. Alternativa o reprezin-
tă sterilizarea parţială, lăsându-se băncilor comerciale rolul de a acumula re-
zerve valutare complementare celor oficiale. 

Continuarea liberalizării contului de capital se va realiza în condiţii de 
compatibilitate cu legislaţia şi practicile comunitare. Dacă la momentul 2000, 
intrările de capital erau în marea lor majoritate liberalizate, reducerea restricţii-
lor în ceea ce priveşte ieşirile de capital va fi făcută gradual, plecând de la sca-
denţele lungi către cele scurte, iar plafonul cumulativ asupra îndatorării externe 
a sectorului privat va fi, de asemenea, relaxat în mod progresiv, încât cu înce-
pere din anul 2003, doar tranzacţiile aferente de mari dimensiuni să fie supuse 
avizării Băncii Centrale. 



Capitolul 2 
PIAŢA DE CAPITAL ÎN CONDIŢIILE ADERĂRII 

ROMÂNIEI LA UNIUNEA EUROPEANĂ  

 

2.1. Piaţa de capital în România în perioada de tranziţie 

2.1.1. Piaţa de capital în România interbelică 

În a doua jumătate a secolului trecut, pe fondul unei anumite însănătoşiri 
a economiei se înfiinţează societăţile economice şi financiare, se emit primele 
acţiuni şi se elaborează primele două proiecte de lege privind reglementarea 
comerţului de bursă, în 1865, respectiv 1868, de către Camera de Comerţ din 
Bucureşti, care însă nu se aprobă.Tranzacţiile cu aceste hârtii de valoare au 
început să se facă într-un local neoficial al bursei, pe strada Lipscani şi chiar 
prin unele cafenele. 

Odată cu înfiinţarea Băncii Naţionale în 1880, care a reprezentat la acea 
vreme un sprijin real pentru viaţa noastră economică, s-a simţit nevoia unei 
burse oficiale, cu un local propriu, pentru ca fiecare cetăţean să poată face 
operaţiuni. Inexistenţa unei burse oficiale nu conferea clienţilor siguranţa exe-
cutării operaţiunilor încheiate, deoarece mijlocitorii neoficiali urmăreau încasa-
rea comisionului, neinteresându-i rezultatul final al tranzacţiei. 

Prima lege bursieră mai importantă a apărut în 1881 şi prevedea deschi-
derea oficială a bursei la 1 ianuarie 1882, însă datorită crah-ului bursier de pe 
piaţa franceză (de la Lyon), oficialităţile, de teama aceluiaşi risc au amânat 
deschiderea bursei pentru sfârşitul anului 1882. Deoarece nu avea tăria unei 
burse adevărate, tranzacţiile încheiate erau slabe, „cota" oficială dispărea în 
câteva zile, iar clienţii erau atraşi pe piaţa neoficială de către unele bănci deoa-
rece nu le convenea acea cotă, bun a oficială a fost astfel în imposibilitate să 
mai funcţioneze normal. 

Activitatea bursei rămâne practic neînsemnată până în anul 1904 când 
se emite o nouă lege care prevedea expres obligaţia efectuării operaţiilor de 
vânzare-cumpărare a hârtiilor de valoare prin intermediul unei burse oficiale de 
comerţ. Potrivit art.1 din Legea din 1904, bursa de comerţ reprezenta „reuniu-
nea comercianţilor, industriaşilor, agricultorilor, viticultorilor, căpitanilor de vase 
plutitoare şi a mijlocitorilor oficiali în vederea negocierii efectelor publice şi pri-
vate şi a tuturor felurilor de produse şi mărfuri". I s-au adus îmbunătăţiri prin 
reglementările din 1913 şi 1918. 

Prin legea din 1929 bursa de comerţ se divide în bursă de efecte, acţiuni 
şi schimb, pe de o parte, şi bursă de mărfuri, pe de altă parte, fiecare având 
organizare proprie şi reguli de funcţionare specifice. În baza acestei legi căreia 
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i se aduc unele modificări în 1938 şi 1943, bursa de valori capătă personalitate 
juridică, devine instituţie publică, în vederea negocierii valorilor publice şi priva-
te, monedelor şi devizelor. 

Bursa de valori, apărută relativ târziu în economia României, comparativ 
cu alte ţări europene, a început să se dezvolte îndeosebi după Primul Război 
Mondial. Între cele două războaie mondiale, bursa de valori a cunoscut mai 
multe faze de evoluţie şi a jucat în economia românească un rol însemnat, 
contribuind prin piaţa de capital la progresul general al ţării. 

Prima fază s-a suprapus haosului economic şi monetar de după Primul 
Război Mondial. Atunci se accentuase inflaţia monetară şi luaseră naştere o 
multitudine de societăţi, majoritatea fără un scop bine determinat şi care au 
lansat primele emisiuni de acţiuni. Existenţa unei abundenţe de bani pe piaţă i-
a determinat pe posesorii lor să îi plaseze, subscriind la titlurile emise de socie-
tăţile înfiinţate, ai căror fondatori erau în majoritatea lor puţin cunoscuţi de pu-
blic şi lipsiţi de garanţii serioase. Efectuându-se primul vărsământ, acţiunile 
erau acceptate şi negociate la bursa neoficială, astfel că, în câteva zile ajun-
geau la o primă de 700-800 lei de acţiune. A fost un mijloc de îmbogăţire de la 
o zi la alta pentru cei care au ştiut să dea „lovitura" la bursă. Publicul cumpăra 
acţiuni al căror curs spera că va creşte în viitor, iar ghişeele băncilor erau asal-
tate de acesta, pe considerentul că hârtia respectivă făcea imediat „primă". 

Unele societăţi formate în acea perioadă s-au consolidat şi au progresat, 
iar altele care reprezentau majoritatea au dat faliment sau au fuzionat. Această 
fază s-a prelungit până în momentul stopării fenomenelor inflaţioniste prin mă-
suri economice şi monetare întreprinse de guvern. Au fost stabilite anumite re-
guli de fondare a societăţilor pe acţiuni, iar publicul a devenit mai prudent în 
investirea economiilor. 

A doua fază a fost cea de prudenţă şi cumpătare în investirea banilor. 
Publicul începe să cerceteze cu atenţie hârtiile emise, interesându-se de per-
soanele din consiliile de administraţie ale societăţilor existente. Avea loc o se-
lecţie a acestor acţiuni. Odată cu stabilizarea economică şi a monedei naţiona-
le, atenţia bursierilor s-a îndreptat spre rentele cu dobânzi fixe şi către acţiunile 
şi obligaţiunile care prezentau garanţii sigure. 

A treia fază s-a caracterizat prin neîncredere şi nesiguranţă. Acestei faze 
i-a corespuns o perioadă de instabilitate economică ce s-a accentuat, 
suprapunându-se cu criza economică mondială din anii 1929-1933. Cursurile 
tuturor hârtiilor la bursă scădeau vertiginos şi deţinătorii lor pierdeau sumele 
investite în aceste titluri. In această fază, ei nu se mai gândeau la randamentul 
banilor investiţi, cât mai ales la siguranţa lor ; cei care au supravieţuit crah-ului 
bursier şi, în general, crizei economice şi-au investit banii cumpărând aur. 

A patra fază şi ultima, cea a redresării şi dezvoltării bursei, a corespuns 
eforturilor organelor publice de echilibrare a bugetelor, de redresare a creditului 
şi de reorganizare a băncilor, de stimulare a muncii producătorilor. Buna func-
ţionare a instituţiilor bancare şi bursiere interesa economia în cel mai înalt 
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grad. Astfel. În 1934 şi 1936 s-au întreprins importante măsuri în domeniul le-
gislaţiei şi regimului funcţionării instituţiilor bancare şi bursiere în scopul unei 
mai bune adaptări a acestora la nevoile de dezvoltare ale economiei. 

Din păcate, măsurile întreprinse în perioada imediat premergătoare in-
staurării regimului comunist în România au făcut ca operaţiile efectuate la bur-
sa de valori şi instituţia însăşi să fie lichidate. 

2.1.2. Reînfiinţarea pieţei de capital în România după 1990 

Este cunoscut faptul că economia românească hipercentralizată şi de 
comandă, în cadrul căreia sectorul de stat era atotcuprinzător a fost incompati-
bilă cu existenţa unei pieţe libere de capital, activele financiare având o structu-
ră simplă, formată din moneda efectivă şi din disponibilităţile temporare ale or-
ganismelor economice, instituţiilor şi populaţiei, păstrate în conturi deschise la 
bănci. Lipsa unei pieţe libere de capital, ca piaţă a valorilor mobiliare şi insufi-
cienţa celei monetare au influenţat negativ lichiditatea agenţilor economici şi a 
economiei în ansamblul ei. 

Politica financiară a guvernului în această perioadă de tranziţie va trebui 
astfel orientată încât să permită întâlnirea cererii şi ofertei de capital, respectiv 
a celor care investesc şi a celor care economisesc în cadrul unei pieţe accesi-
bile tuturor şi anume bursa de valori. Pe această piaţă de capital, bursa de va-
lori, vor fi negociate acţiunile, obligaţiunile şi alte titluri ce vor fi emise de socie-
tăţile comerciale publice şi private, de guvern, de instituţiile financiare şi banca-
re etc. 

Sursele de provenienţă ale activelor financiare, reciclate pe această pia-
ţă, vor fi reprezentate de economiile monetare ale populaţiei şi de sumele dis-
ponibile la întreprinderi, bănci. Pentru început va fi oportun să fie vândute nu-
mai titlurile emise de persoanele publice şi private autohtone, cumpărătorii fiind 
atât persoane fizice cât şi juridice din ţară şi din străinătate Mobilizarea de ca-
pital financiar din exterior prin intermediul bursei va constitui una din modalităţi-
le de atragere a capitalului străin, alături de împrumuturile externe contractate 
prin bănci, cât şi de investiţiile directe făcute în întreprinderile româneşti. 

Valorile mobiliare vor fi vândute prin intermediul bursei la un curs rezultat 
din jocul cererii şi ofertei, evitându-se într-o primă etapă, oscilaţiile speculative 
exagerate, care ar putea îndepărta clienţii neobişnuiţi cu astfel de operaţiuni. 

O politică raţională poate preveni excesele speculative şi practicile afa-
ceriste neloiale. Prin reglementări fiscale şi bursiere bine elaborate, e posibilă 
atât limitarea câştigurilor din dividende, cât şi negocierea valorilor mobiliare la 
bursă, creându-se premizele unei fructificări stimulative a economiilor financia-
re disponibile în societate, 

Cotarea valorilor mobiliare la bursă va fi de natură să determine persoa-
nele fizice şi juridice emitente de astfel de titluri să se prezinte cu rezultate cât 
mai bune; în caz contrar, cursul lor va înregistra o tendinţă de scădere cu con-
secinţe nedorite pentru ei. Dacă toate aceste valori se vor emite la cursuri con-
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venabile şi cu rentabilitate suficientă vor constitui cele mai bune plasamente 
pentru un cetăţean cinstit şi muncitor, cu condiţia de a investi în valori mobiliare 
numai disponibilităţile temporar libere sau surplusul unui venit ce nu serveşte la 
întreţinere. 

În ceea ce priveşte cumpărătorii străini e necesar ca la început să li se 
ofere spre vânzare numai obligaţiuni şi alte titluri de stat care nu sunt, după 
cum se ştie, generatoare de drepturi de proprietate, ca în cazul acţiunilor. 

Fără îndoială că funcţionarea bursei nu împiedică existenţa unui sector 
de stat în proporţie determinată de voinţa naţională şi ale cărui titluri vor putea 
fi cotate la bursă. Dacă acesta va fi eficient şi competitiv va avea toate şansele 
să reziste concurenţei pe piaţă, iar titlurile emise vor fi bine cotate la bursă. 

Plasamentele în valori mobiliare au o importanţă covârşitoare în forma-
rea şi dezvoltarea pieţei naţionale de capital, atât de necesară reconstrucţiei şi 
revitalizării întregii economii, progresului fondurilor publice şi particulare. În 
mod cert, o mişcare de creştere a cursului valorilor mobiliare va fi de natură să 
genereze o atmosferă favorabilă unor măsuri economice necesare refacerii 
ţării. 

O bună apreciere a acestor titluri la bursă va fi cu atât mai semnificativă 
pentru o evoluţie spre normal a economiei şi a afacerilor, cu cât ea va reflecta 
o situaţie economică prosperă la care se va ajunge treptat prin măsuri concen-
trate întreprinse pe plan economic şi financiar-monetar. 

Odată înfiinţată, Bursa de Valori Bucureşti trebuie să demonstreze cum 
trebuie să se lucreze pentru ca, pe de o parte, clientela existentă să rămână 
ataşată instituţiei bursiere, iar pe de altă parte, oricine a reuşit prin muncă să 
agonisească anumite economii, să se adreseze cu încredere la bursă şi să in-
vestească sumele disponibile în valorile mobiliare naţionale, capitalurile finan-
ciare astfel mobilizate urmând a fi utilizate în scopuri productive, în beneficiul 
economiei şi al fiecăruia dintre investitori. În primul rând, este nevoie ca toţi 
clienţii să se prezinte la bursă cu ordine de vânzare şi de cumpărare pentru a 
avea zilnic cereri şi oferte masive şi din confruntarea lor să rezulte cursurile 
reale ale diferitelor titluri emise. În al doilea rând, trebuie să se înfiinţeze burse 
nu numai în Bucureşti, ci şi în alte oraşe pentru a se putea obţine şi cotarea 
diferitelor societăţi şi instituţii publice şi private din toată ţara, iar economiile de 
pretutindeni să îşi găsească plasamentul la bursă. 

O întrebare e aceea dacă Bursa de Valori Bucureşti e capabilă să îşi în-
deplinească cu succes rolul ce trebuie să-l deţină în economie şi anume acela 
de a atrage şi a mobiliza o parte din disponibilităţile naţionale şi străine în pla-
samente de valori mobiliare. Este evident să fie aşa, fiindcă scăderile, chiar 
foarte mari uneori, nu probează că organismul bursei ar fi superflu; dimpotrivă, 
marea sensibilitate a acestui organism denotă şi marea lui vitalitate. 

Pentru reînfiinţarea bursei, cât şi ulterior pentru susţinerea diverselor 
cursuri ale valorilor mobiliare a fost necesară aplicarea unor reglementări 
adecvate în acest domeniu. Numai printr-o politică raţională introdusă şi susţi-
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nută de stat în problema valorilor de bursă, concomitent cu o riguroasă admi-
nistrare a averii publice şi a societăţilor pe acţiuni, a putut avea loc un reviri-
ment în rândul opiniei publice despre însemnătatea instituirii bursei de valori în 
România. 

Odată câştigată încrederea, se va putea face apel, oricând nevoia o ce-
re, la economiile particulare pentru acoperirea unor eventuale emisiuni de stat 
sau a unor importante investiţii cerute de progresul economic al ţării. 

Prin Hotărârea Guvernului României nr.65/91 s-a împuternicit B.N.R să 
pregătească premisele necesare desfăşurării operatiunilor pe piaţa financiară a 
României în „scopul dezvoltării surselor de finanţare in economie şi al protecţiei 
investitorilor". 

Pentru aceasta, B.N.R. a propus instituirea unui organ de stat subordo-
nat Parlamentului României, cu împuterniciri specifice privind constituirea bur-
selor de valori, a agenţilor de schimb şi a intermediarilor, precum şi în ceea ce 
priveşte supravegherea şi controlul desfăşurării operaţiunilor bursiere în Ro-
mânia. 

Reînfiinţarea bursei de valori în România ţine cont atât de tradiţia româ-
nească interbelică în acest domeniu, cât şi de realizările recente ale pieţelor 
financiare importante ale lumii. Se va acţiona pentru realizarea unui cadru juri-
dic şi organizatoric care să permită negocierea titlurilor exclusiv în şi de către 
bursă, pentru specializarea unor segmente ale bursei (la vedere, la termen, 
opţiuni etc.), pentru transparenţa operaţiilor bursiere (publicarea cursului si a 
volumului operaţiilor) şi pentru supravegherea formării preţurilor, execuţiei şi 
finalizării tranzacţiilor. 

Formarea capitalului social s-a făcut prin emisiune de acţiuni fi subscrip-
ţie publică, în conformitate cu Legea 31/90 privind societăţile comerciale, din 
partea membrilor bursei de valori. Calitatea de membru se acordă numai prin 
intermediarii de bursă, constituiţi ca persoane juridice. Societăţile bancare nu 
pot fi membre ale bursei de valori. Obiectivul de activitate va fi reglementarea, 
organizarea şi supravegherea circulaţiei libere a titlurilor financiare, publice şi 
private, române şi străine, sub formă de acţiuni, obligaţiuni şi de instrumente 
derivate sau similare acestora care au scadenţe mai mari de un an. 

Operaţiile la bursă constau deci în: 
1. Vânzarea şi cumpărarea de titluri financiare; 
2. Intermedierea emisiunii, plasării şi revânzării titlurilor financiare şi a 

ofertelor publice (de cumpărare, de schimb) de titluri; 
3. Alte operaţiuni cu titluri financiare desfăşurate în condiţiile legii. Reali-

zarea acestor operaţiuni în incinta bursei se face numai de către agenţii de 
bursă, care sunt persoane fizice, cetăţeni români. În afara bursei, pot fi autori-
zaţi ca intermediari in operaţiunile cu titluri financiare, societăţile de titluri (per-
soane juridice care acţionează ca agenţi de bursă) şi societăţile bancare (aces-
tea pot acţiona numai în contul clienţilor lor). 
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Intermediarii se angajează cu toată responsabilitatea profesională în 
desfăşurarea operaţiilor cu titluri financiare, „notificând orice informaţie necesa-
ră pentru a asigura transparenţa pieţei". Ca şi bursele de valori, intermediarii 
sunt sub supravegheaţi în vederea respectării prevederilor legii şi a reglemen-
tărilor emise în vederea aplicării acesteia. 

 2.2. Bursa de valori Bucureşti 

Peste tot în lume, bursa fascinează, dar şi nelinişteşte. În câţiva ani a 
cunoscut transformări considerabile şi un avânt fantastic, dar nu au lipsit nici 
crizele, aşa-numitele crahuri bursiere, care au afectat serios pe cei implicaţi. 
Ea capătă o importanţă tot mai mare, deoarece are un rol de prim rang în fi-
nanţarea economiei. Permite întreprinderilor să găsească pe piaţă mijloacele 
de care au nevoie pentru a se dezvolta. În acest scop, ea oferă tot felul de 
„produse" celor care doresc să îşi plaseze cu folos banii din economiile proprii, 
prin intermediul cărora aceştia pot pătrunde pe anumite pieţe de capitaluri, un-
de investesc. În funcţie de nevoile lor. 

„Actorii" care se întâlnesc pe această scenă sunt extrem de numeroşi şi 
cât se poate de diversificaţi. Între extreme, între omul de rând care îşi cumpără 
din micile economii câteva acţiuni în cursul unei operaţiuni de privatizare şi 
magnatul care gestionează fonduri de milioane de dolari, există o paletă foarte 
variată de investitori. 

Pe această scenă întâlnim atât gestionari prudenţi, trezorieri de între-
prinderi, cât şi mari speculanţi, toţi sub supravegherea autorităţilor bursiere, 
mai mult sau mai puţin severe, în funcţie de ţară. Investitorii sunt mânaţi de 
motivaţii diferite, dar cei mai activi speră să realizeze cât mai repede profituri, 
de unde şi impresia de viteză, de cursă permanentă, unde regula de aur e an-
ticiparea. Cine vrea să obţină profit maxim, trebuie să prevadă înaintea celuilalt 
ce se va întâmpla mâine. 

Acest fenomen s-a amplificat de-a lungul anilor şi profitând astăzi de 
progresul informativ, pieţele s-au conectat între ele. Acum este posibilă cumpă-
rarea de titluri, timp de 24 de ore din 24, indiferent de fusele orare, trecând de 
la Paris la New York, apoi la Tokyo, via Hong-Kong. Într-un interval de numai 
douăzeci de ani, bursa a devenit o piaţă mondială unică, în urma unor descen-
tralizări succesive. 

Bursa de valori Bucureşti a fost înfiiţată pe baza Deciziei nr.20/21.04.95 
a Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare (C.N.V.M) şi este investită cu perso-
nalitate juridică, încheie bilanţ contabil şi are cont bancar. 

Activitatea Bursei se desfăşoară în scopul realizării unei pieţe organizate 
pentru negocierea valorilor mobiliare admise la cotă şi asigurarea publicului, 
prin activitatea intermediarilor autorizaţi a unor sisteme, mecanisme şi proce-
duri adecvate pentru efectuarea continuă, ordonată şi echitabilă a tranzacţiilor 
cu valori mobiliare 
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Bursa se autofinanţează din comisioanele percepute conform reglemen-
tărilor bursiere şi utilizează fondurile băneşti în condiţiile legii. 

La debutul activităţii sale. Bursa de Valori Bucureşti a beneficiat de spri-
jinul financiar al B.N.R.. iar asistenţa tehnică a fost asigurată de guvernul ca-
nadian şi de Know How Fund din Marea Britanic. 

în exercitarea dreptului său de proprietate, Bursa posedă, foloseşte şi 
dispune în mod autonom de bunurile pe care le are în patrimoniu în direcţia 
realizării scopului pentru care s-a înfiinţat. De asemenea, poate stabili relaţii de 
asociere bilaterală cu burse din alte ţari şi se poate afilia la forurile internaţiona-
le ce reunesc instituţiile specifice pieţelor de capital. 

Conducerea B.V.B. revine Comitetului Bursei, format din nouă reprezen-
tanţi aleşi de către Asociaţia Bursei de Valori Bucureşti: un preşedinte (repre-
zentantul de drept al Bursei),- doi vicepreşedinţi şi ş*se membri. 

Comitetul Bursei are atribuţiile de a adopta şi modifica, cu aprobarea 
Comisiei Naţionale a Valorilor Mobiliare, regulamentul de organizare şi funcţio-
nare a Bursei, regulamentul privind operaţiunile de bursă, precum şi de a su-
praveghea respectarea acestora de către societăţile de valori mobiliare care 
intermediază în Bursă. 

a) Structura organizatorică a B.V.B. 
B.V.B. e organizată pe direcţii de specialitate. Acestea sunt: 

 Direcţia Membri şi Emitenţi 
Activitatea se desfăşoară prin intermediul a două servicii: 
1) Serviciul Membri: asigură menţinerea unei legături permanente cu 

membri Asociaţiei Bursei, coordonează activităţile de reglementare a activităţii 
membrilor şi urmăreşte activitatea şi conduita acestora. 

2) Serviciul Emitenţi: asigură condiţiile necesare înscrierii şi menţinerii la 
Cota Bursei a valorilor mobiliare aparţinând societăţilor emitente în vederea 
tranzacţionării, precum şi cadrul necesar funcţionării unei pieţe transparente. 

 Direcţia Operaţiuni Bursiere şi Informatică 
Coordonează activitatea de tranzacţionare şi supraveghere a pieţei, de 

depozitare şi înregistrare a valorilor mobiliare, de compensare şi control al de-
contării precum şi administrarea şi întreţinerea întregului sistem informatic al 
Bursei. 

Activitatea se desfăşoară prin intermediul a patru servicii: 
1) Serviciul Tranzacţionare şi Supraveghere a Pieţei asigură desfăşura-

rea activităţii de tranzacţionare şi supraveghere a pieţei, urmărind furnizarea 
continuă a informaţiilor către societăţile emitente. 

2) Serviciul Compensare şi Control al Decontării asigură compensarea 
sumelor rezultate în urma tranzacţiilor efectuate în cadrul Bursei, precum şi 
urmărirea desfăşurării în condiţii optime a activităţii de decontare. 
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3) Serviciul Registrul Bursei asigură evidenţa valorilor mobiliare înscrise 
în Registrul Bursei şi efectuarea transferului dreptului de proprietate asupra 
valorilor mobiliare înregistrate. 

4) Serviciul Informatică asigură funcţionarea soft-ului de bursă, a reţelei 
de calculatoare, a sistemului informatic de comunicaţie al Bursei cu societăţile 
membre, precum şi cu alte sisteme. 

 Direcţia Relaţii cu Publicul şi Cercetare-Dezvoltare Coordonează acti-
vităţile referitoare la relaţiile Bursei cu publicul şi cele privind cerceta-
rea şi dezvoltarea activităţilor bursiere. 

Activitatea se desfăşoară prin intermediul a două servicii: 
1) Serviciul Relaţiile cu Publicul asigură planificarea, organizarea şi co-

ordonarea activităţilor de relaţii cu publicul şi de comunicare. 
2) Serviciul de Cercetare-Dezvoltare stabileşte strategia de dezvoltare a 

pieţei bursiere. 

 Direcţia Economică 
Administrează resursele materiale şi financiare ale Bursei, inclusiv elabo-

rează proiectul bugetului de venituri şi cheltuieli al Bursei şi urmăreşte execuţia 
acestuia. 

 Comisia de Etică şi Conduită 
Soluţionează încălcările reglementărilor Bursei şi reclamaţiile privind ac-

tivitatea membrilor Asociaţiei Bursei şi activitatea Bursei. 
 Comisia de înscriere la Cota Bursei  
Asigură o activitate eficientă de înscriere, promovare, suspendare, retro-

gradare sau retragere de la Cota Bursei a valorilor mobiliare. 

 Camera Arbitrală a B.V.B. 
Soluţionează diferendele dintre membrii Asociaţiei Bursei. 
b)CotaB.V.B. 
Cota B.V.B. reprezintă lista valorilor imobiliare admise la tranzacţionarea 

pe bursă. 
1) Sectorul valorilor mobiliare emise de persoane juridice române: 

 categoria I 

 categoria a-II-a 
2) Sectorul obligaţiunilor şi al altor valori mobiliare emise de stat, de că-

tre autorităţile administraţiei publice centrale şi locale; 
3) Sectorul internaţional; 
Comisia de înscriere la Cotă decide înscrierea, iar societăţile comerciale 

care solicită acest lucru pentru valorile mobiliare emise trebuie să îndeplineas-
că o serie de condiţii. 

c) Funcţionarea B.V.B. 

 Negocierea 
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Dreptul de negociere şi încheiere a tranzacţiilor aparţine exclusiv socie-
tăţilor de valori mobiliare, membre ale Asociaţiei Bursei şi se exercită exclusiv 
prin intermediul agenţilor autorizaţi ca agenţi de bursă. 

 Sistemul de tranzacţionare 
Pentru efectuarea tranzacţiilor, se foloseşte un program asistat pe calcu-

lator care permite efectuarea acestora pe două tipuri de pieţe bursiere: piaţa 
continuă şi piaţa intermitentă. 

În România, se utilizează sistemul de tranzacţionare în piaţă continuă. 
Regulile de tranzacţionare sunt în sistemul STEA şi se conformează principiu-
lui precedenţei: primul venit -primul servit (FIFO-first in-first out). 

Tranzacţiile speciale au loc în afara STEA şi sunt: 

 tranzacţiile efectuate sub incidenţa legii nr.52/94, respectiv oferta pu-
blică şi preluările; 

 tranzacţiile care au o valoare mai mare de 1 miliard lei sau reprezintă 
o cantitate ce depăşeşte 5% din emisiunea de valori mobiliare efectu-
ată de emitent; 

Ele trebuie făcute publice şi din motive de protecţie, bursa permite doar o 
variaţie maximă a preţului unei valori mobiliare pentru o şedinţa de + sau – 
25% din preţul de referinţă, care e preţul mediu ponderat al şedinţei preceden-
te. 

Pentru a se adapta noilor cerinţe de aderare a României la Uniunea Eu-
ropeană, având în vedere caracterul tot mai complex al pieţei de capital, B.V.B. 
a introdus, în luna august 1999, un nou sistem de tranzacţionare. Horizon TM e 
un sistem de tranzacţionare care îmbunătăţeşte şi automatizează întregul pro-
ces bursier. 

Noul sistem e compatibil anului 2000. Proiectarea modulară îi permite să 
integreze module diferite conform cerinţelor, sistemul dezvoltându-se odată cu 
bursa. În acest fel, se pot construi şi tranzacţiona noi produse, se pot introduce 
noi practici de tranzacţionare, se îmbunătăţeşte controlul pieţei şi se poate re-
acţiona rapid la un regulament în schimbare. 

Specific noului soft e structurarea lui în mai multe tipuri de pieţe interne 
(regular, odd-lot, buy-in, sell-out, deal, oferte publice, valori mobiliare necotate) 
care pot funcţiona în paralel, având totuşi caracteristici diferite. Începând cu 2 
august 1999 noul soft s-a aplicat pieţei valorilor mobiliare necotate, dar tranz-
acţionale prin sistemul Bursei, iar la sfârşitul lunii septembrie 1999 s-a introdus 
gradual asupra tuturor societăţilor cotate Ia categoria I şi II ale Bursei. 

 Compensarea şi decontarea tranzacţiilor. 
Practica internaţională a investiţiilor de portofoliu cunoaşte instituţia cus-

todelui ca unul din elementele care majorează gradul de siguranţă a investiţiei. 
În reglementările pieţei de capital româneşti, această instituţie e prezentă, fiind 
definită sub termenul de „agent custode", rolul lui fiind stabilit în Regulamentul 
nr. 14/96 elaborat de Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare. Începând cu luna 
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ianuarie 1998. B.V.B. a fost în măsură să introducă accesul direct al agenţilor 
custozi la Fistemul de compensare-decontare şi la Registrul Bursei, existând la 
ora actuală opt agenţi custozi: ING BANK, ABN AMRO, Citibank România 
S.A., Societe Generale S.A., Banca Română de Dezvoltare, Creditanstalt, 
Banca Comercială Română, Banca Turco-Română. 

Lansarea serviciilor de custodie constituie un stimulent în plus pentru 
atragerea de noi investiţii străine. 

d) Registrul Bursei de Valori 
în Registru sunt înregistrate valorile mobiliare emise în formă demateria-

lizată şi cele emise în formă fizică şi imobilizate. 
Începând cu 1999, Registrul Bursei colaborează şi cu alte registre inde-

pendente. Acestea sunt conectate la sistemul de compensare, decontare şi 
registru al Bursei. Prin aceasta se oferă o soluţie în plus societăţilor emitente 
de a putea opta pentru serviciile altor registre independente. 

e) Fondul: de garantare 
Fondul de garantare se constituie în scopul asigurării resurselor necesa-

re bunei funcţionări a mecanismului de decontare a tranzacţiilor bursiere. 
Fondul e format din contribuţiile iniţiale şi curente ale tuturor membrilor 

Asociaţiei Bursei, precum şi ale tuturor agenţilor custode autorizaţi de Bursă. 
La 1.09.1999, dimensionarea Fondului de Garantare era de aproximativ 

6 miliarde de lei. 
Numărul companiilor înscrise la B.V.B. a crescut continuu. De la un nu-

măr de 17 companii listate în ianuarie 1997, s-a ajuns la 52 în iulie 1997, la 81 
în ianuarie 1998, la 104 în iulie şi, respectiv, 122 m noiembrie 1998. m luna 
ianuarie 1999, numărul companiilor listate ajunsese la 129. 

O tendinţă ascendentă a înregistrat şi numărul societăţilor de valori mo-
biliare membre ale Asociaţiei B.V.B.. În primul trimestru al anului 1997 numărul 
acestora era de 66, evoluând, la jumătatea anului, la 107, iar în primul trimes-
tru al anului 1998, la 161. Ulterior însă, pe celelalte trimestre ale anului 1998, 
creşterea numărului de societăţi membre ale Asociaţiei B.V.B. a fost lentă, 
ajungându-se ca-n trimestrul IV al anului 1998 numărul acestora să scadă. În 
1998, 50 de noi societăţi de valori mobiliare au devenit membre şi au fost radi-
ate 9 societăţi din Registrul de Asociaţi ai Bursei. 

Această creştere mai lentă a numărului de membri ai Asociaţiei Bursei 
se datorează în bună măsură tendinţei generale de scădere a pieţ&L O altă 
cauză a constituit-o apariţia Regulamentului nr.3/98 privind autorizarea şi exer-
citarea intermedierii de valori mobiliare, emis de Comisia Naţională a Valorilor 
Mobiliare, care a ridicat limitele de capital social. 

Indiferent de aceste cauze, performanţa anilor anteriori nu se va mai pu-
tea repeta. Numărul de societăţi de valori mobiliare e deja considerabil, în 
comparaţie cu dimensiunea pieţei. Vom asista, probabil, în viitorul apropiat, la 
tendinţe de fuzionare între diferitele societăţi de valori mobiliare pentru a putea 
face faţă competiţiei. 
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Nu acelaşi lucru se poate spune, din păcate, despre capitalizarea bursie-
ră. Cea mai bună perioadă a fost iunie-octombrie 1997 atunci când capitaliza-
rea a depăşit 600 milioane $/lună; cel mai înalt nivel al capitalizării lunare – fe-
bruarie 1998 – 880 milioane $/lună. Începând cu de august 1998, capitalizarea 
a coborât sub nivelul de 400 $/lună. În 1999, de exemplu, capitalizarea bursie-
ră a scăzut în trimestrul IV cu 20% faţă de sfârşitul trimestrului III; scăderea 
mai accentuată a acestui indicator din luna decembrie 1999 s-a datorat atât 
retragerii de Ia cota a cinci societăţi, cât mai ales scăderii preţului acţiunilor. 

Tot în 1999, principalii indicatori s-au caracterizat atât prin trenduri de 
„sens contrar”, cât şi prin evoluţii oscilante ale aceluiaşi parametru. În ceea ce 
priveşte lichiditatea a cunoscut o creştere substanţială, la aceasta contribuind 
semnificativ tranzacţionarea acţiunilor SIF, caracterizate printr-un grad foarte 
ridicat de lichiditate. 

În general, volumul tranzacţiilor a urmat evoluţia capitalizării. După un 
vârf atins, peste 40.000 tranzacţii, numărul acestora a scăzut, începând cu lu-
na august 1998, la mai puţin de 10.000 tranzacţii lunar. În 1999, valoarea totală 
a tranzacţiilor a înregistrat în cursul trimestrului IV aproape o dublare, compa-
rativ cu trimestrul anterior. O contribuţie importantă la realizarea acestui volum 
l-au avut ofertele publice de vânzare. O zi deosebită pentru B.V.B. a fost 17 
noiembrie, când s-a înregistrat o valoare record a tranzacţiilor de peste 166 
miliarde lei, datorită închiderii ofertelor publice primare de vânzare a acţiunilor 
Sicomed. Această stare de fapt este reflectată şi de evoluţia celor doi indici 
bursieri. 

Planul de dezvoltare al Bursei din Bucureşti a inclus în 1998 şi lansarea 
unui indicator de ansamblu, şi anume indicele compozit. Primul indice, BET al 
cărui portofoliu cuprinde, după cum se ştie, cele mai lichide 10 titluri din cate-
goria I, e destinat să servească drept bază pentru tranzacţiile cu titluri derivate. 
Acesta a şi fost motivul pentru care a fost lansat cel dintâi. 

BET-C (un indice de generaţia a doua) foloseşte formula mediei preţuri-
lor medii ale acţiunilor, ponderată cu capitalizarea bursieră. S-a născut ca un 
răspuns dat necesităţii unei reprezentări complete a evoluţiei preţurilor titlurilor 
tranzacţionate la B.V.B. Portofoliul indicelui conţine toate titlurile listate, iar noi-
le cotate sunt automat incluse a doua zi după formarea preţului de piaţă. Con-
tinuitatea şi comparabilitatea valorilor indicelui sunt asigurate de un factor de 
corecţie, care este însăşi valoarea indicelui din ziua anterioară modificării com-
poziţiei coşului indicelui. Deşi pe baza sa nu se pot face operaţiuni, având nu-
mai o utilitate analitică, acest fapt nu e deloc puţin lucra. Face posibilă calcula-
rea coeficientului de corelaţie, prin care legăturile dintre două pieţe pot fi puse 
în evidenţă şi a cărui mărime indică nivelul de legătură existent între pieţele 
respective. Un grad mare de corelare înseamnă că forţele care acţionează în 
cele două pieţe sunt aceleaşi, sau, dacă nu, atunci au o politică investiţională 
similari Marele câştig este acela că astfel de corelări devin cuantificabile. BET-
C poate fi folosit, în plus, şi la calculul volatilităţii. 
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Urmărind tendinţa acestora se observă că: 
1. INDICELE BET – avea o valoare de 1000 puncte în luna septembrie 

1997, când a fost lansat; doar 300 puncte la sfârşitul anului; 
2. INDICELE BET-C – 1000 puncte în luna aprilie 1998, când a fost lan-

sat; circa 500 puncte la sfârşitul anului; 
In 1999, au avut o evoluţie foarte oscilantă, situându-se la sfârşitul tri-

mestrului IV (448,5 puncte acumulate de BET şi 472,8 de BET-C) sub nivelul 
celor de la sfârşitul trimestrului anterior (559,5 puncte BET şi 556,7 puncte 
BET-C). 

Potrivit experţilor B.V.B., principalele cauze interne ale contracţiei pieţei 
bursiere au fost generate de: 

 politica Fondului Proprietăţii de Stat privitoare la restructurarea şi pri-
vatizarea societăţilor comerciale cu capital majoritar de stat. Bursa nu 
a fost folosită la posibilităţile sale în privatizare. În ciuda temerilor, pri-
vatizarea prin bursă nu primejduieşte interesul statului de a obţine un 
preţ atractiv. De asemenea, are şi o seamă de alte avantaje, printre 
care transparenţa şi obţinerea integrală a sumelor datorate de cumpă-
rător; 

 întârzierea procesului de reglare a portofoliilor deţinute de către socie-
tăţile de investiţii financiare. Exemplu: în 1998, B.V.B. a vrut include-
rea la cotă a SIF Muntenia. Deoarece SIF-urile erau rezultate din 
transformarea Fondurilor Proprietăţii de Stat şi nu-şi încheiaseră încă 
operaţiunea de regularizare a acţiunilor cu Fondul Proprietăţii de Stat, 
acest lucru nu a fost posibil; 

 întârzierea adoptării unor noi acte normative; 

 rezerva manifestată de B.N.R. cu privire la tranzacţionarea titlurilor de 
stat prin B.V.B; 

 întârzierea procesului de privatizare a băncilor comerciale. Practic, 
sistemul bursier a fost ocolit şi există prea puţine şanse ca în viitorul 
apropiat băncile comerciale să folosească piaţa de capital pentru rea-
lizarea unor scopuri strategice legate de dimensiunea sau de structu-
ra capitalului social; 

 condiţiile nefavorabile de natură monetară. 
Alături de condiţiile interne apar cu impact negativ şi o serie de eveni-

mente financiare externe cum ar fi: criza asiatică, declanşată la finele anului 
1997 şi prăbuşirea pieţelor financiare din Rusia, ce a avut loc în 1998. 

Criza din Asia a pus sub semnul întrebării posibilităţile de menţinere sub 
control a riscului pentru economiile aflate în expansiune, dar în care sistemele 
instituţionale sunt încă fragile. Efectul crizei a fost acela că fluxurile de capital 
au început să se orienteze către pieţe mai dezvoltate, chiar dacă nu atât de 
spectaculoase din prisma unui câştig imediat. 
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Criza rusească a avut un impact în ceea ce priveşte volumul schimburilor 
economice şi derularea raporturilor economice cu ţările Europei de Est. La 
acestea se mai adaugă şi un cost de imagine ce nu poate fi negat şi care a 
afectat toate pieţele de capital est-europene. 

România se situează cu mult în urma altor ţări din Europa de Est, datori-
tă decalajului dintre gradul de dezvoltare a sectorului bancar şi evoluţia pieţei 
de capital. În timp ce reforma sistemului bancar a pornit în 1990, crearea pieţei 
de capital a demarat, practic, abia în 1995. Situaţia poate fi explicată prin faptul 
că sistemul bancar dispunea de o infrastructură deja construită şi de personal 
calificat, în timp ce piaţa de capital a pornit, în realitate, de la zero. 

Un alt handicap l-a reprezentat faptul că sistemul bancar s-a bucurat de 
mai multă atenţie din partea factorului politic decât piaţa de capital, tratată cu 
indiferenţă de actul de guvernare. Sectorul bancar rămâne, la cinci ani de la 
demararea proiectelor bursiere, sursa de finanţare a activităţilor economice, în 
timp ce piaţa de capital se află în plin proces de consolidare. 

2.3. Sistemul pieţei RASDAQ 

În România, piaţa Rasdaq a fost rezultatul modului în care a fost derulat 
procesul de privatizare. În urma acţiunilor de privatizare în masă, un număr de 
aproape 5800 de societăţi comerciale au devenit societăţi deschise, iar numă-
rul celor care deţineau potenţiale acţiuni la aceste societăţi depăşea 16 milioa-
ne. Aproape 14 milioane au subscris cupoanele şi certificatele de proprietate, 
devenind acţionari. 

Aşadar, teoretic, toate societăţile au fost susceptibile a fi cotate la bursă. 
Dintre ele, până-n prezent doar 3600 sunt listate deşi, potrivit legii, toate sunt 
obligate să se înscrie, în acest fel, piaţa de capital din România a căpătat o ex-
tindere neobişnuită situându-se, după numărul acţionarilor, printre primele din 
lume. Evident, acest aspect de natură cantitativă nu poate trece cu vederea, 
faptul că, potrivit numărului de tranzacţii şi sumelor tranzacţionale, piaţa de ca-
pital românească e redusă ca mărime. 

Cea mai mare parte a acestor societăţi nu îndeplineau condiţiile cotării la 
B.V.B. Ele au fost cotate pe o piaţă, numită RASDAQ, piaţă de tip interdealeri 
care s-a realizat cu sprijinul asistenţei financiare şi de expertiză a Agenţiei 
Americane pentru Dezvoltare Internaţională (USAID). Practic, Rasdaq repre-
zintă o reţea automată care permite comunicarea între actorii pieţei: intermedi-
ari de valori mobiliare, inclusiv societăţile de valori mobiliare, autorizate şi con-
trolate de Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare. 

Rasdaq, înmatriculată ca societate cu răspundere limitată, e o infrastruc-
tură afiliată Asociaţiei Naţionale a Societăţilor de Valori Mobiliare (ANSVM). 

De asemenea, această piaţă prezintă numeroase avantaje incontestabile 
pentru implementarea cu succes a sistemului de tranzacţionare a acţiunilor re-
zultate în urma Programului de Privatizare: 
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 Capacitatea de listare 
Permite listarea a mai mult de 5000 de societăţi şi poate stoca informaţii 

cu privire la tranzacţionarea acţiunilor, inclusiv istoricul tranzacţiilor, informaţii 
cu privire la emitenţi. 

 Capacitatea de procesarea tranzacţiilor - 
Poate procesa nivele specifice ale tranzacţiilor executate şi raportate. 

 Obţinerea preţului 
Garantează posibilitatea ca un număr cât mai mare de cumpărători şi 

vânzători să fie aduşi laolaltă pentru a stabili cel mai bun preţ la care se poate 
tranzacţiona o valoare mobiliară. 

 Transparenţa 
Are capacitatea de a transmite preţul, mărimea şi data ultimei tranzacţii 

efectuate pentru fiecare valoare mobiliară. 

 Supravegherea 

 Drepturile de licenţă 
Societatea Rasdaq S.R.L. are acces complet la codul sursă al sistemu-

lui, ceea ce îi permite, să îl modifice după dorinţă, pentru a întâmpina necesită-
ţile apărute pe piaţa de capital. 

 Accesul la distanţă 
Asigură maximizarea participării intermediarilor. În plus, sistemul e co-

nectat la reţetele de comunicaţie prin linii telefonice închiriate şi prin satelit. 

 Flexibilitatea 
Permite pieţei să ţină pasul cu evoluţia mediului financiar. 

 
Asistenţa tehnică 
E necesară pentru funcţionarea sistemului ca o piaţă de valori complet 

iategratădm punct de vedere electronic. 

 Întreţinerea 
Satisface cerinţa de costuri minime de întreţinere ale sistemului de 

tranzacţionare, programele fiind capabile să ruleze pe un echipament construit 
în tehnologie tolerantă la defectări. 

 Fiabilitatea 
E direct legată de tehnologia tolerantă la defectări. Echipamentul cu cir-

cuite redudante reduce pericolul opririi pieţei chiar şi în eventualitatea disfunc-
ţionalităţi unor părţi ale sistemului. 

 Siguranţa plasamentului 
Echipamentul a fost selecţionat în ideea de a încăpea în mod convenabil 

într-o incintă compactă ; calculatoarele Stratus nu necesită consideraţii specia-
le de design şi/sau sistem de aer condiţionat. 

 Uşurinţa în operare 
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Sistemul de navigare permite utilizatorului să se deplaseze cu uşurinţă 
de la o funcţie la alta. 

 Documentaţia 
Sistemul Rasdaq furnizează documentaţia sub forma ghidului utilizatoru-

lui pentru brokeri, ghidului operaţional pentru managerii de siteme fi a unui ma-
nual de supraveghere a pieţei pentru personalul de supraveghere care regle-
mentează piaţa. 

 Conectivitatea 
Rasdaq e conectat cu Depozitul Central, cu Registrul Central şi are ca-

pacitatea de a transmite şi de a primi mesaje de la mai multe societăţi de de-
contare/compensare şi bănci înaintea executării fiecărei tranzacţii. 

 Execularea ordinelor 
Utilizatorii de pe Rasdaq au posibilitatea să execute tranzacţiile prin in-

termediul sistemului Pe lângă posibilitatea executării ordinelor de anumite di-
mensiuni au şi cel mai bun preţ. 

Schematic, Rasdaq are următoarele avantaje: 

 acces la distanţă  

 asistenţă tehnică 

 transparenţă  

 uşurinţă în operare 

 fiabilitate  

 supraveghere 

 acces la preţuri  

 drepturi de licenţă,  

 siguranţa plasamentului  

 flexibilitate  

 capacitate de listare  

 conectivitate, întreţinere 

 recuperare în caz de calamităţi  

 documentaţie 
Rasdaq reprezintă un sistem de tranzacţionare avansat. Sistemul Portal 

este o variantă adoptată în vederea utilizării lui în cadrul Programului de Priva-
tizare în Masă. Programul Portal oferit pentru România e un sistem funcţional 
complet, care vine în sprijinul agenţilor de piaţă, atât pentru plasamentele pri-
mare, cât şi pentru activitatea de tranzacţionare secundară a instrumentelor de 
debit şi de credit. Programul Portal asigură legătura cu sistemele automate de 
compensare şi decontare, ca de exemplu, Cedel şi Euroclear şi sprijină stabili-
rea preţului în diferite unităţi monetare, în acelaşi timp, asigurând şi identifica-
rea valorilor mobiliare în funcţie de standardele internaţionale. A fost conceput 
să se integreze armonios în orice cadru de reglementări legislative. 

Portal operează pe calculatoare Stratus tolerante la defectări şi poate fi 
folosit pe pieţele cu activitate de tranzacţionare variabilă. De asemenea, asigu-
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ră furnizarea de configuraţii competitive din punctul de vedere al costurilor, 
pentru o gamă largă de aplicaţii de piaţă, adresându-se şi necesităţilor de ca-
pacitate de tipul celor apărute în cazul unor segmente noi, de dimensiuni medii 
în cadrul pieţelor dezvoltate, precum şi celor caracteristice ţărilor cu piaţă în 
dezvoltare, ca răspuns la formarea de capital nou sau în cadrul programului de 
privatizare. 
 

Sistemul pieţei Rasdaq – via sistem pentru viitor 
Având în vedere dezvoltarea recent privatizatului sistem economic ro-

mânesc, sistemului de piaţă Portal a fost conceput pentru a se dezvolta odată 
cu extinderea nevoilor acestei pieţe. Întrucât acţiunile rezultate din Programul 
de Privatizare în masă încep să fie tranzacţionale prin sistemul Rasdaq şi soci-
etăţile, în urma aceluiaşi proces, încep să-şi mărească capitalul în vederea ex-
pansiunii financiare viitoare, Rasdaq va fi capabilă să răspundă nevoilor pieţei 
în creştere. În schimb, creşterea valorii acţiunilor societăţilor depinde de capa-
citatea acestora de a se diversifica şi de a se extinde. 

 Piaţa primară 
Deşi la data lansării a fost configurat pentru a susţine piaţa secundară, 

sistemul Portal furnizează şi suportul primar pentru garantarea plasamentelor 
de valori mobiliare pe măsură ce piaţa românească se dezvoltă. 

În prezent, sistemul e configurat pentru a facilita distribuirea acţiunilor 
societăţilor privatizate. Totuşi, când pe piaţa valorilor mobiliare vor fi introduse 
acţiunile unor noi societăţi, care vizează creşterea capitalului social, Portal va 
da posibilitatea distribuirii acestor acţiuni ca şi orice altă informaţie referitoare 
la aceste societăţi. 

 Piaţa secundară 
Sistemul Portal oferă posibilitatea de cotare a preţului pentru dealeri. Co-

taţiile pot fi ferme sau indicative şi pot fi actualizate prin intermediul afişajului 
sistemului Portal. Transparenţa se realizează prin raportarea preţuim şi volu-
mului ultimei vânzări., 

Altă facilitate pe care o include e negocierea computerizată pentru in-
troducerea şi executarea ordinului. În acest scop, componenţa pieţei se-
cundare a fost gândită ţinându-se cont de pieţele în formare. 

Aşa cum s-a dovedit, atât în cadrul pieţelor bine definite ca şi-n cadrul 
celor în tranziţie, se manifestă o lipsă accentuată de lichidităţi pentru acţiu-
nile societăţilor mai puţin cunoscute pe panourile de listare. 

Sistemul Portal face posibilă integrarea pieţei româneşti de valori 
mobiliare în ansamblul pieţelor de valori mobiliare din lume. În acest sistem 
introducerea tranzacţiilor, cât şi instrucţiunile de decontare pot fi direcţiona-
te către un sistem automat de compensare. Portal include, de asemenea, o 
facilitate pentru corectarea tranzacţiilor şi pentru reconciliere. 
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Alt avantaj oferit e includerea funcţionalităţii de supraveghere. Varian-
ta Rasdaq a sistemului Portal ţine evidenţa cotaţiilor, evidenţa selectivă a 
tranzacţiilor cât şi evidenţa tuturor tranzacţiilor. Rasdaq va fi, de asemenea, 
în măsură să suspende activitatea de tranzacţionare într-o anume emisiune 
sau să suspende activitatea unui broker pe perioada cercetării acestuia de 
către Comisia de Supraveghere a Pieţei. 

Facilităţi suplimentare: 

 anunţuri on-line cu privire Ia noile emisiuni, informaţii despre prospec-
te şi despre piaţă; 

 difuzarea de ştiri în vederea informării şi alertării participanţilor la pia-
ţă; 

 recapitulare la sfârşitul zilei; 

 redactarea de rapoarte scrise pentru administratorul de sistem; Parti-
cipanţii Ia Rasdaq vor putea să acceseze sistemul prin comandă de la 
distanţă din orice zonă a României. Societăţile de valori mobiliare ac-
ţionează pe această piaţă ca brokeri (numai pe contul clienţilor), ca 
dealeri (acţionează pe cont propria) sau ca market makeri (formatori 
de piaţă). 

Începând cu anul 1998, piaţa Rasdaq şi-a îndreptat activitatea în cinci di-
recţii principale: 

1. Diversificarea gamei de servicii ofeoferite utilizatorului sistemului. 
În această perioadă a fost introdus serviciul de furnizare în timp real a in-

formaţiilor privind actualizările de cotaţii, tranzacţiile şi modificările indicelui 
Rasdaq. De asemenea, a fost lărgită gama informaţiilor oferite prin intermediul 
intranet/înternet, cu date privind: 

 desfăşurarea privatizării prin intermediul sistemului; 

 ofertele publice de vânzare/cumpărare de acţiuni ale unor societăţi 
tranzacţionate pe Rasdaq; 

 capitalizarea pieţei în lei şi $; 

 tranzacţiile speciale raportate zilnic, 

 situaţia cotaţiilor emitenţilor cu actualizările în timp real şi evitarea 
blocării sistemului, în cazul supraîncărcării sale; 

2. Îmbunătaţirea calităţii serviciilor, oferite, odată cu reducerea taxelor şi 
comisioanelor. 

3. Introducerea unor noi proceduri pentru derularea ofertelor publice se-
cundare de vânzare ale acţiunilor Fondului Proprietăţii de Stat. 

În ciuda performanţelor sale de natură tehnică, sistemul Rasdaq nu a 
fost folosit decât marginal în procesul de privatizare. 

4. Perfecţionarea instrumentelor destinate supravegherii activităţii de 
tranzacţionare. 
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Se evită astfel blocarea sistemului._Rasdaq a dezvoltat şi sa sistem pa-
ralel de redare a tranzacţiilor şi eotaţiilor, inclusiv furnizarea unor date privind 
istoricul tranzacţiilor de Ia descaiderea pieţei până Ia zi. 

5 Pregătirea sistemului în vederea minimizării riscului de avarie. 
O altă măsură a fost luată de Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare ca-

re a aprobat crearea unui sumar mai mare de registre, întrucât activitatea Ras-
daq demarase cu un singur registratar, şi asume Registrul Român al Acţionari-
lor, care a beneficiat, astfel, de o poziţie de monopol Acest registru a primit de 
la Agenţia Americană pentru Dezvoltare Internaţionala (USAID) suportul infor-
matic necesar. Însă, legislaţia prevede posibilitatea înfiinţării unui număr mai 
mare de registre. Procedura de constituire a demarat în 1997, dar s-a încheiat 
în 1998 pentru un număr de nouă registre. Argumentele care au stat la baza 
acestei opţiuni au fost: 

 apărarea intereselor emitenţilor şi acţionarilor, prin organizarea în re-
gim concurenţial a serviciilor de registru; 

 realizarea uneia dintre cerinţele pentru aderarea României la Uniunea 
Europeană ("crearea registrelor independente şi a unui sistem de ra-
portare transparent al firmelor") constând, în acest sens, proiectul 
PHARE. 

Registrele independente sunt sortite însă dispariţiei, pentru că transferul 
între Registrul Român al Acţionarilor şi registrul pentru care optează o societa-
te comercială se efectuează greu. 

Confruntată ca o situaţie pe care nu O poate rezolva, Comisia Naţională 
a Valorilor Mobiliare intenţionează crearea unui registru, unic al acţionarilor, 
societate nonprofit, realizat prin unirea tuturor registrelor. Această propunere 
nu se „bucură” de sprijinul registrelor independente care solicită, pe bună drep-
tate, respectarea legii. Până atunci însă, monopolul Registrului Român al Acţi-
onarilor se pare că nu deranjează, Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare ne-
luând nici o măsură nici pentru această situaţie, nici pentru clarificarea raportu-
rilor juridice şi financiare între acesta şi noile registre apărute. 

Piaţa Rasdaq – pe ansamblul anului 1999 s-a caracterizat printr-o pon-
dere ridicată a tranzacţiilor cross (tranzacţii încheiate între clienţii aceluiaşi 
SVM), prin care salariaţii disponibilizaţi au reuşit să-şi încaseze salariile com-
pensatorii în avans, învestind doar fictiv în valori mobiliare. De aceea, analiza 
valorii totale a tranzacţiilor estompează trendul real. Indicele Rasdaq compozit 
a încheiat anul 1999 cu o valoare de 867,9 puncte (în creştere faţă de sfârşitul 
trimestrului IU). 

2.4. Importanţa şi obiectivele pieţei româneşti de capital în con-
diţiile aderării la Uniunea Europeană 

În România, continuă să fie greu să fundamentezi o decizie de a plasa 
bani într-un fond deschis de investiţii. Fără a căuta vinovaţi, nu poate să nu fie 
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remarcată starea de beatitudine care pare a se fi instalat în rândul celor care 
pot influenţa (re)înviorarea „industriei" organismelor de plasament colectiv. Ac-
ceptând, ca pe o fatalitate, efectele date de scăderea veniturilor populaţiei, ui-
tând însă că si în aceste condiţii unul din doi români are deschis un depozit 
bancar (în total valoarea depozitelor depăşind 25 mii de miliarde lei, din care 
echivalentul a circa 23% în valută), vigoarea multor administratori de fonduri în 
a-şi promova produsele s-a stins. Depozitele bancare continuă să fie o ţintă 
investiţională utilizată într-o proporţie destul de ridicată. 

Pasivitatea s-a reinstalat la nivelul autorităţilor de supraveghere, la care 
se adaugă timiditatea şi toleranţa arătată de Comisia Naţională a Valorilor Mo-
biliare vis-à-vis de încălcarea normelor legislative, fără să dea vreun semn că 
ar fi deranjate. Nu în ultimul rând, interesul mass-media pentru activitatea fon-
durilor mutuale a scăzut dramatic, presa mulţumindu-se să consemneze doar 
performanţele lor. 

Se poate adăuga şi faptul că legislaţia în vigoare plafonează stanele in-
vestite de oricare fond de investiţii în acţiuni ale fondurilor bancare necotate la 
maximum 10% din valoarea activelor lui. Ori, ponderea investiţiilor în valori 
mobiliare necotate depăşeşte 50% din activele cumulate ale fondurilor monito-
rizate de Uniunea Naţională a Organismelor de Plasament Colectiv (UNOPC). 
Aşa cum reiese din comunicatele acestei asociaţii, la formarea unei rate atât 
de ridicate, cea mai mare contribuţie a avut-o Fondul Naţional de Investiţii 
(FNI), în a cărui structură de portofoliu ponderea acţiunilor necotate era de cir-
ca 70% (cele peste 200 de miliarde lei gestionate de SOVINVEST reprezen-
tând 70% din valoarea totală a activelor tuturor celor nouă fonduri care formea-
ză Uniunea Naţională a Organismelor de Plasament Colectiv). În condiţiile poli-
tice actuale, când nimeni nu are timp să înţeleagă chestiunile prea tehnice le-
gate de această, piaţă, Comisia Naţională a Valorilor Mobiliare ar fi trebuit să-şi 
asume responsabilitatea unor normative clare. 

Piaţa de capital înregistrează niveluri cu mult mai reduse, din perspectiva 
principalilor indicatori. 

Principalul motiv al schimbării percepţiei investitorilor asupra pieţei a fost 
instabilitatea politică. Un alt element a fost ritmul reformei, care a fost şi este 
mai lent decât toate aşteptările. Birocraţia, schimbările repetate ale legislaţiei, 
rezultatele financiare slabe ale societăţilor, întârzierea demarării negocierilor cu 
FMI au fost elemente care au determinat retragerea investitorilor din piaţă. De 
asemenea, o serie de factori externi, cum ar fi criza din Asia sau cea din Rusia, 
au contribuit şi ei la căderea pieţei de capital. 

După creşterile înregistrate la începutul anului 1998, principalii indicatori 
ai pieţei de capital au revenit pe o tendinţă descrescătoare. Fără a înregistra 
căderi bruşte, piaţa a fost dominată de prudenţă şi neîncredere. 

B.V.B. a consemnat căderea continuă a preţurilor acţiunilor societăţilor 
cotate. Ca urmare, indicele BET a evoluat pe o tendinţă descendentă iar indi-
cele compozit s-a situat în aceiaşi parametrii ca şi indicele BET. Chiar în condi-
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ţiile reducerii preţurilor, cele mai tranzacţionate societăţi au fost: Terapia, 
ALRO, Oltchim, Dacia şi Oil Terminal. 

Piaţa Rasdaq a evoluat pe coordonate similare ca B.V.B. Tranzacţiile 

speciale au continuat însă să deţină o pondere importantă în totalul tranzac-
ţiilor. Dintre acestea, cele cu acţiuni ROMCIM au reprezentat un eveniment 
în premieră pe piaţa românească de capital. 

În 1999, piaţa de capital a fost marcată de ceea ce poate fi considerat 
„evenimentul anului": intrarea Societăţilor de Investiţii Financiare la tranzacţio-
nare în B.V.B. (începând cu 1 noiembrie 1999), care a adus peste 9 milioane 
de deţinători de acţiuni SIE Pe ansamblu, piaţa a rămas neatractivă pentru ma-
rii investitori datorită menţinerii riscului ridicat de taxă asociat României şi lipsei 
societăţilor mari de la cota B.V.B., ca şi a marilor societăţi financiar-bancae. 

Ca urmare a rezultatelor slabe înregistrate de majoritatea societăţilor co-
tate pe piaţa de capital, a perspectivelor considerate nefavorabile ale economi-
ei româneşti, a diminuării rating-ului acordat României şi pe fondul panicii in-
stalate ca urmare a evoluţiilor din Rusia, investitorii (mai ales cei străini) s-au 
grăbit să emită ordine de vânzare, ceea ce a dus la o puternică reducere a pre-
ţurilor. Accentuarea sau reducerea interesului pentru anumite titluri a fost şi 
rezultatul recomandărilor venite din partea analiştilor unor firme internaţionale 
de prestigiu, care s-au repercutat asupra cotaţilor unor societăţi comerciale. 

Vijay Gondhalekar, profesor la Graduale School of Business J.M. Katz – 
Universitatea din Pittsburg a demonstrat că o bună corelare a diverselor faze 
ale ciclului economic cu investiţiile în anumite sectoare competitive pe piaţa de 
capital aduce profituri. S-a presupus că evoluţia ciclului economic e aceeaşi cu 
cea a pieţei de capital şi s-a arătat că după recesiune, transporturile dau tonul 
freamătului creşterii economice. Apoi pe măsură ce economia se revigorează, 
populaţia îşi măreşte consumul. Încep să crească şi investiţiile în industria grea 
şi prelucrătoare, ceea ce generează o creştere a activităţii în anumite sectoare. 

Când ne apropiem de pragul inferior, investiţia pe piaţa de capital în utili-
tăţi e cea mai profitabilă, deoarece, indiferent cât de dificilă e situaţia macroe-
conomică, utilităţile generează profituri foarte mici, dar sigure. Investiţiile în ac-
ţiunile instituţiilor financiare au cele mai bune randamente în perioada de vârf, 
întrucât societăţile comerciale încep să facă oferte publice (vezi figura nr.3). 
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Figura nr.3 
 

 
 
Vijay Gondhalekar, studiind pentru U.S.A. corelaţia statistică PNB şi indi-

cele Dow Jones Industrial Average (DIJA), a constatat că, intrând în „zodia tau-
rului", DIJA anticipează cu aproximativ 6-9 luni creşterea reală a PNB/PIB (vezi 
figura nr.4). 

 
Figura nr. 4 
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Piaţa de capital românească nu are propriu-zis o istorie relevantă, care 
să poată suporta un tratament statistic cum se întâmplă în S.U.A. Profesioniştii 
celei mai noi industrii a economiei româneşti - industria valorilor mobiliare - aş-
teaptă deja o piaţă „a taurului". Să sperăm că atât aceştia, cât şi cei care lu-
crează în economia reală o vor vedea. 

In vederea aderării României la Uniunea Europeană, trebuie avute în 
vedere o serie de obiective: 

a) Stimularea înclinaţiei pentru economisire şi investire, 
b) Sporirea gradului de valorificare şi, de siguranţă a depunerilor şi a in-

vestiţiilor, 
c) Creşterea volumului de tranzacţii de pe pieţele reglementate. Volumul 

mic de tranzacţii face ca piaţa de capital să nu deţină în economia românească 
decât un rol marginal, fără să poată influenţa, efectiv, evoluţia economică. În 
acelaşi timp, piaţa devine neatractivă şi pentru investiţiile străine, căci gradul 
de fluidizare e restrâns şi nu permite mobilitatea plasamentelor. 

Singura soluţie în prezent pentru creşterea volumului tranzacţiilor e îm-
bunătăţirea calităţii ofertei. Printre măsurile legate de sporirea calităţii ofertei se 
pot aminti: 

 implicarea mai activă a Fondului Proprietăţii de Stat în activitatea de 
privatizare prin intermediul B.V.B. şi al pieţei Rasdaq; 

În cadrul privatizării prin burse nu s-ar mai putea invoca argumente pri-
vind răspunderea personalului Fondului Proprietăţii de Stat în legătură cu pre-
ţul de vânzare, căci acesta ar fi stabilit prin mecanismele bursiere. 

 apariţia circulaţiei secundare a titlurilor de stat şi dezvoltarea emisiuni-
lor de titluri municipale; 

Obstacole majore în calea circulaţiei secundare a titlurilor de stat s-au 
dovedit a fi nivelul ridicat al inflaţiei şi evoluţia sa imprevizibilă. Astfel, acestea 
au avut perioadă de maturare de 91 de zile, ceea ce face neatractivă circulaţia 
secundară. 

Până-n prezent, autorităţile locale n-au organizat emisiuni de titluri muni-
cipale, deoarece legea anuală a bugetului limitează posibilităţile municipalităţi-
lor. Legea finanţelor publice locale şi Legea proprietăţii publice oferă însă posi-
bilitatea efectuării acestor emisiuni. Obstacolul rămâne şi aici rata inflaţiei, mă-
rimea şi predictibilitatea sa. 

 securitizarea ipotecilor; 
Ipotecile, ca valori mobiliare, constituie-un suport pentru piaţa de capital. 

Oferta de valori mobiliare care au ca suport ipotecile se situează la un înalt ni-
vel calitativ. 
d) Creşterea rolului pieţei de capital ca suport al dezvoltării. 

Pe termen scurt, sistemul bancar nu poate fi partener decât pentru sec-
toarele economice performante. Pentru investiţiile noi, pentru ciclul lung de fa-
bricaţie, rolul de susţinător trebuie să-l joace piaţa de capital. Condiţia e apari-
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ţia unor investitori instituţionali puternici care să absoarbă oferta. Astfel de in-
vestitori pot fi băncile de investiţii, fondurile cu capital de risc şi alte tipuri de 
societăţi de investiţii financiare. 

Singurele forme investiţionale de acest fel existente sunt cele cinci Soci-
etăţi de Investiţii Financiare (SIF), rezultate în urma transformării, potrivit Legii 
nr. 133/96, a Fondurilor Proprietăţii Private. Încă se lovesc de anumite obstaco-
le legate de aplicarea legii. 

Societăţile de Investiţii Financiare cer o majorare a plafoanelor stabilite 
prin Ordonanţa nr.24/93 privind participaţia permisă la o societate comercială şi 
doresc să deţină un rol activ în administrarea societăţilor comerciale, precum 
vor să renunţe la anumite deţineri dispersate de acţiuni pentru a le transforma 
în participaţii concentrate. 

Un rol în sensul creşterii cererii de capital îl pot avea fondurile private de 
pensii, societăţile de administrare şi plasament, societăţile de asigurări, băncile 
de investiţii şi fondurile cu capital de risc. 

În ceea ce priveşte reforma instituţională rămân de clarificat raporturile 
dintre B.V.B. şi piaţa Rasdaq. Între cele două instituţii există o rivalitate care nu 
e constructivă pentru piaţa de capital. 

O lipsă de colaborare se observă în ceea ce priveşte acţiunea de privati-
zare prin piaţa titlurilor. Având în vedere cerinţele Comisiei Naţionale a Valori-
lor Mobiliare pentru oferta publică, societăţile comerciale ar trebui privatizate 
prin bursa de valori, ceea ce presupune transferul lor de la listarea pe Rasdaq 
la cotarea pe B.V.B. Operaţiunea de transfer nu s-a realizat încă: nici Comisia 
Naţională a Valorilor Mobiliare şi nici Fondul Proprietăţii de Stat nu dau semne 
că ar dori să grăbească procesul. 

Alt factor esenţial pentru succesul pieţei româneşti de capital îl reprezintă 
maximizarea transparenţei activităţilor curente, a rezultatelor şi a deciziilor ma-
nagementului în ceea ce priveşte strategia de dezvoltare pe termen lung. Din 
nefericire, însă, aceste pârghii care permit crearea unei conjuncturi favorabile, 
nu sunt folosite în România. 

Un element care va schimba activitatea pieţei noastre îl constituie lista-
rea unor mari companii, cu o valoare de piaţă foarte mare şi lichiditate ridicată. 
Acestea vor atrage interesul investitorilor străini şi vor contribui la creşterea 
valorii tranzacţiilor. De asemenea, perspectiva listării acţiunilor unor societăţi 
româneşti pe pieţele internaţionale prin intermediul certificatelor de depozit re-
prezintă o mare provocare. 

Pentru a nu asista la o migraţie masivă a tranzacţiilor de acţiuni româ-
neşti pe alte pieţe, modul de funcţionare a pieţei interne va trebui îmbunătăţit 
pentru a fi competitiv cu modul de funcţionare a pieţelor internaţionale. Scopul 
performanţelor ar trebui să fie preferarea pieţei din Bucureşti sau cel puţin să 
nu-şi dorească să o evite. 
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2.5. Evoluţia indicatorilor pieţei româneşti de capital în perioada 
1996-noiembrie 2000 

Anul 1997 comparativ cu anul 1996 este considerat un an al performan-
ţei pe piaţa de capital. 

În cadrul B.V.B. se remarcă următoarele: 

 numărul companiilor cotate a crescut de la 17, la sfârşitul anului 1996, 
la 76; 

 numărul acţiunilor tranzacţionate, valoarea tranzacţiilor şi capitaliza-
rea bursieră au cunoscut o puternică tendinţă de creştere faţă de anul 
anterior. Prima jumătate a anului s-a caracterizat printr-o puternică in-
tensificare a activităţii, ca urmare a adoptării legislaţiei privitoare la in-
vestiţiile străine, a relativei stabilităţi a monedei naţionale, a reducerii 
ratelor dobânzilor bancare precum şi a profiturilor realizate prin creş-
terea valorii activelor tranzacţionate. Creşterea s-a temperat începând 
cu luna august; 

 gradul de capitalizare bursieră s-a accentuat, ajungând la valoarea de 
16,9% fată de 2,47% în 1996; 

 raportat la anul 1996, atât mărimea medie a unei tranzacţii, cât şi va-
loarea sa medie au cunoscut creşteri semnificative; 

 o tendinţă asemănătoare s-a înregistrat şi în ceea ce priveşte numărul 
de acţiuni tranzacţionate de o societate, numărul de tranzacţii al unei 
societăţi cotate la bursă (vezi tabel nr.14); 

 indicele oficial al Bursei a funcţionat ca un veritabil „barometru". Ma-
ximul a fost de 1040,56 puncte la 17 octombrie, minimul de 622,47 
puncte pe 10 decembrie, crescând spre sfârşitul lunii. 

Piaţa Rasdaq s-a menţinut volatilă în ceea ce priveşte evoluţia preţurilor 
şi a avut o lichiditate scăzută. 

 o caracteristică importantă a fost reprezentată de volumul mare al 
tranzacţiilor speciale, care s-au desfăşurat în afara pieţei şi care ulte-
rior au fost raportate; 

 valoarea tranzacţiilor şi capitalizarea pieţei au cunoscut maximum în 
luna iulie, după care au înregistrat o tendinţă de regres, cu excepţia 
lunii decembrie. 

Pe fondul unui cadru legislativ incomplet, al unui management inadecvat, 
a lipsei fondurilor de pensii şi caselor de asigurări, precum şi gama limitată de 
active tranzacţionate (în principal, acţiunile rezultate în urma programului de 
privatizare), companiile au ezitat să apeleze la obţinerea de resurse prin inter-
mediul B.V.B. sau al pieţei Rasdaq. De asemenea, comparativ cu alte ţări în 
tranziţie, capitalizarea şi volumul tranzacţiilor au fost mult mai mici. 
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Indicatori comparativi ai unor pieţe bursiere emergente 
 

 
 
Anul 1998: absenţa unor preocupări cu privire la clarificarea legislaţiei cu 

influenţă directă asupra pieţei de capital, ritmul lent al procesului de privatizare, 
instabilitatea politică au fost factori care au determinat o evoluţie caracterizată 
de scăderea aproape continuă a principalilor indicatori ai pieţei. 

B.V.B. 

 numărul companiilor cotate a crescut cu 70%, ajungând la 126 la 
sfârşitul anului 1998; 

 numărul acţiunilor tranzacţionate, valoarea tranzacţiilor şi capitaliza-
rea bursieră au avut o evoluţie fluctuantă. Numărul acţiunilor tranzac-
ţionate a crescut per total, dar volumul tranzacţiilor a scăzut faţă de 
anul 1997; 

 scăderea accentuată a preţurilor a determinat o reducere a gradului 
de capitalizare bursieră atât la B.V.B. (16,3%), cât şi pe piaţa Rasdaq 
(35,8% faţă de 49,6% în 1997); 

 mărimea medie, valoarea medie a unei tranzacţii au cunoscut o evo-
luţie ascendentă; 

 numărul de acţiuni tranzacţionate de o societate cât şi numărul de 
tranzacţii al unei societăţi cotate la bursă s-au caracterizat printr-o 
tendinţă de regres; 

 preţurile celor mai lichide 10 acţiuni tranzacţionate la Bursă au scăzut 
cu 50,2%, fapt pus în evidenţă de reducerea nivelului indicelui BET la 
377,2 puncte la 31 decembrie 1998, faţă de 757,9 puncte la sfârşitul 
anului anterior. Indicele compozit BET-C, introdus la 16 aprilie 1998, a 
înregistrat o evoluţie asemănătoare. După un maximum de 1056,5 
puncte la sfârşitul lunii aprilie, încheie anul la o valoare de 488,6 
puncte. 

Piaţa Rasdaq a avut o evoluţie similară. 
 numărul societăţilor cotate a crescut cu 7,1%, comparativ cu sfârşitul 

anului anterior (de la 5134 la 5496); 

 numărul acţiunilor tranzacţionale a crescut, ranarcându-se, începând 
cu luna august, intensificarea tranzacţiilor cross, efectuate de persoa-
nele disponibilizate în baza Ordonanţelor nr.9 şi 22 din 1997; 
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 gradul de titratizare şi de tranzacţionare a societăţilor cotate s-a ac-
centuat; 

 indicele compozit Rasdaq, introdus la sfârşitul lunii iulie,a înregistra la 
31 decembrie 1998 o valoare de 716.2 puncte, reflectând o scădere 
cu 28,4% a preţurilor acţiunilor în numai cinci lunii. 

Şi pe parcursul anului 1998, piaţa românească de capital a funcţionat în 
cea mai mare parte ca mediu de tranzacţionare a titlurilor emise prin Programul 
de Privatizare în masă. 

Anul 1999: nu a fost favorabil creşterii pieţei de capital, principalii indica-
tori având o evoluţie fluctuantă, tendinţa de regres fiind însă dominantă. 

Utilizarea pieţei de capital ca alternativă de finanţare (prin derularea unor 
oferte publice primare de vânzare de acţiuni), ca mediu de privatizare. precum 
şi cotarea unor societăţi (bănci, societăţi de investiţii financiare) au condus, în 
anumite perioade, la o sensibilă revigorare a activităţii. 

Pentru B.V.B., anul 1999 a fost o perioadă dificilă. 

 numărul societăţilor cotate se ridica la sfârşitul anului la 131, creşte-
rea faţă de sfârşitul anului anterior fiind de 3,4%, mult mai redusă de-
cât cea din cursul anului 1998 (de 68%); 

 numărul acţiunilor tranzacţionate a consemnat un declin, pe fondul 
unei evoluţii imprevizibile; 

 numărul de tranzacţii s-a redus cu 20%; 

 datorită operaţiunilor cu acţiuni ale societăţilor de investiţii financiare, 
valoarea tranzacţiilor a înregistrat, în ultimile două luni ale anului 
aproape o dublare în comparaţie cu lunile anterioare, dar valoarea to-
tală a tranzacţiilor anului 1999 a reprezentat doar 74% din valoarea 
totală a tranzacţiilor din 1998; 

 gradul de capitalizare bursieră a scăzut uşor la 11,7%, aceeaşi ten-
dinţă înregistrând şi valoarea medie a unei tranzacţii; 

 mărimea medie a unei tranzacţii a crescut cu 27% faţă de anul anteri-
or; 

 numărul de acţiuni tranzacţionate de o societate cotată la bursă a 
atins o valoare superioară anului anterior, în timp ce numărul de 
tranzacţii pe o societate a scăzut la 3090 tranzacţii/societate; 

 indicele BET a câştigat în cursul anului 1999 aproape 71 puncte, fapt 
datorat exclusiv performanţelor societăţii Alro Slatina, ale cărei acţiuni 
deţineau o pondere semnificativă în calculul acestuia. Indicele com-
pozit a pierdut pe parcursul anului aproape 16 puncte. 

Activitatea pieţei Rasdaq a continuat să se situeze pe un trend descen-
dent. 
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O caracteristică, manifestată pe aproape tot parcursul anului 1999, a fost 
ponderea ridicată a tranzacţiilor cross, salariaţii disponibilizaţi investind în valori 
mobiliare. 

 valoarea totală a tranzacţiilor a fost mărită artificial (cu doar 6%), 
tranzacţiile mai sus amintite dând volum pieţei. Prin urmare acest in-
dicator a devenit mai puţin relevant în aprecierea activităţii Rasdaq; 

 numărul societăţilor listate a fluctuat uşor, la sfârşitul anului 1999 fiind 
cu 20 mai mare faţă de sfârşitul anului 1998; 

 mărimea cât şi valoarea medie a unei tranzacţii au crescut faţă de 
anul anterior; 

 s-a ajuns la cifra de 402.270 acţiuni/societate cotată la bursă, cifră 
aflată în creştere faţă de anul 1998, în timp ce numărul de tranzacţii 
pe societate s-a redus cu peste 50%; 

 indicele Rasdaq Compozit a avut o evoluţie oscilantă, determinată de 
interesul acordat societăţilor din comerţ, turism şi industria cimentului, 
care au dominat piaţa în 1999; 

 capitalizarea bursieră medie a crescut cu peste 44% în 1999. Capita-
lizarea bursieră totală a crescut ca pondere în PIB, de la 3,4% 
lasfârşitul anului 1998 la 4,5% la sfârşitul anului 1999. 

Anul 2000: creşterea riscului de ţară, asociată inevitabil continuării decli-
nului economic, deprecierii accelerate a monedei naţionale a menţinut la cote 
scăzute interesul investitorilor străini pentru pia-a românească de capital. 

La B.V.B. 

 numărul acţiunilor tranzacţionate, volumul tranzacţiilor, capitalizarea 
bursieră au avut o evoluţie fluctuantă în cursul anului. Numărul acţiu-
nilor tranzacţionate, volumul tranzacţiilor, după un maximum în luna 
iunie au cunoscut o tendinţă de regres până spre sfârşitul lunii noiem-
brie. Numărul acţiunilor tranzacţionate aproape s-a dublat, volumul 
tranzacţiilor a crescut cu 44%, iar gradul de capitalizare bursieră a 
scăzut la 10,5%; 

 valoarea medie şi mărimea medie a unei tranzacţii au cunoscut o evo-
luţie ascendentă faţă de anul 1999; 

 indicele BET a câştigat puncte în cursul anului 2000, fiind susţinut de 
acţiunile „Băncii Transilvania", ca şi de titlurile emise de „Arctic" Gă-
eşti, „Electroaparataj" Bucureşti şi „Azomureş". 

Piaţa Rasdaq: 

 sumarul acţiunilor tranzacţionate a scăzut puternic faţă de anul 1999, 
o evoluţie asemănătoare caracterizând şi volumul tranzacţiilor datorită 
reducerii preţurilor cât şi gradul de capitalizare bursieră (31,06% în 
1999, respectiv 29,9% în 2000); 



 379 

 mărimea medie a unei tranzacţii a crescut doar cu 2%. În timp ce va-
loarea medie a unei tranzacţii a avut o creştere mai puternică (vezi 
tabel nr. 15); 

 indicele Rasdaq Compozit s-a situat la finele anului cu 1863 puncte 
sub valoarea de la sfârşitul anului anterior. Aceasta s-a datorat, în 
nume parte, deciziei recente a Asociaţiei Naţionale a Societăţilor de 
Valori Mobiliare, ca acţiunile care fac obiectul tranzacţiilor speciale şi 
al ofertelor publice să sa fie incluse în calculul indicelui. Ponderea 
principală în valoarea totală a tranzacţiilor au avut-o, însă, tranzacţiile 
speciale şi închiderea ofertelor publice. 

Piaţa românească de capital a fost şi este puternic influenţată de evoluţia 
economiei româneşti, criza prin care trece economia reală afectând substanţial 
această piaţă. Factorilor interni, precum ritmul aproape stagnant al procesului de 
privatizare, cadrul legislativ în continuă modificare, ca şi ezitarea managerilor de 
a apela la această modalitate de finanţare li s-au adăugat o serie de factori ex-
terni – accentuarea crizei financiare a pieţelor emergente (din Asia, Rusia, Ame-
rica Latină), scăderea rating-ului de ţară, ca rezultat conjugat al acestor factori, 
nu a fost de natură să încurajeze interesul faţă de acest tip de investiţii. 

 
Tabel nr.12 

Indicatorii sintetici la B.V.B în perioada 1996-noiembrie 2000 
Anul Număr acţiuni 

tranzacţionale (mii 
bucăţi) 

Număr tranzacţii Volum tranzacţii 
fmid. la) 

Capitalizarea 
pieţei 

(mld, lei) 

1996 1.143 17.768 15.3 2.701 

1997 578.803 607.330 1.916.5 42.431 

1998 885.451 505.572 1.662.4 60.113 

1999 900.833 404.900 1.233.1 61.206 

2000 1.701.518 477.460 1.729.7 82.416 

Sursa: B.V.B. 

 
Tabel nr.13 

Indicatorii sintetici pe piaţa Rasdaq în perioada  
1996-noiembrie 2000 

Anul Număr acţiuni 
tranzacţionate 

(mii bucăţi) 

Număr tranz-
acţii 

Volum tranz-
acţii (mld. lei) 

Capitalizarea 
pieţei 

(mld. iei) 

1997 796.445 447.201 2.830,6 124.247 

1998 1.401.410 542.312 3.796,1 132.184 

1999 2.218.922 263.835 3.936,8 162.053 

2000 1.143.645 134.393 3.004,0 233.076 

Sursa: Rasdaq 
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Tabel nr.14 
Evoluţia principalilor indicatori ai pieţei româneşti de capital  

în perioada 1996 – noiembrie 2000 la B.V.B. 
Anul Gradul de capitali-

zare 
bursieră 

(%) 

Valoarea medie a 
unei 

Tranzacţii (mii 
lei/tranzacţie) 

Mărimea me-
die a unei 
Tranzacţii 

(nr.acţiuni/tra
nzacţie) 

Grad de 
titratizare 

(nr.acţiuni/
societate) 

Grad de 
tranzacţionare 
(nr.tranzacţie/

societate) 

1996 2,47 861,09 64 67.235 1.048 ' 

1997 16,9 3.155,6 953 7.615.829 7.991 

1998 16,3 3.288,1 1.751 7.027.399 4.012 

1999 11,7 3.045,4 2.224 12.988.867 3.090 

2000 10,5 3.622,7 3.563 - - 

Sursa: B.V.B. 

 
Tabel nr.15 

Evoluţia principalilor indicatori ai pieţei româneşti de capital  
în perioada 1996 – noiembrie 2000 pe piaţa Rasdaq 

Anul Gradul de 
capitalizare 

bursieră 
(%) 

Valoarea me-
die a unei 

tranzacţii (mii 
lei/ 

tranzacţie) 

Mărimea medie 
a unei tranzacţii 

(nr.acţiuni/ 
tranzacţie) 

Grad 
De 

titratizare 
(nr.acţiuni/ 
societate) 

Grad de 
tranzacţionare 
(nr .tranzacţie/ 

societate) 

1996 - - - - - 

1997 49,6 6.329.5 1.780 155.131 87 

1998 35.8 6.999.S 2.584 254.987 98 

1999 31,06 14.921,4 8.410 402.270 48 

2000 29.9 22.352,3 8.510 - - 

Sursa: Rasdaq 
 

CONCLUZII 

Un articol din „Wall Street Journal Europe", referitor la piaţa de capital 
dia Europa de Est, comentează că înainte de criza asiatică, economiile în curs 
de dezvoltare erau tărâmul făgăduinţei pentru investitori, dar nici acum nu şi-au 
pierdut atractivitatea. Dacă cei mai mulţi investitori au evitat, în această perioa-
dă, pieţele de capital în curs de dezvoltare de la Bangkok până la Moscova, nu 
acelaşi lucru s-a întâmplat şi cu pieţele emergente europene, cu economii mai 
sănătoase, precum Ungaria şi Polonia. Ţările din Europa de Est sunt conside-
rate cele mai bune terenuri de „vânătoare", prin titlurile extrem de ieftine dispo-
nibile aici. 

Deşi acţiunile sunt foarte ieftine şi cu potenţial de creştere, investitorii in-
stituţionali nu şi-au riscat timpul cu pregătirea intrării pe o piaţă cum este Ro-
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mânia, care presupune costuri ridicate de analiză a pieţei, a riscurilor şi a con-
juncturii. 

Investitorii străini activi în România în momentul de faţă sunt, în principal, 
fondurile de investiţii dedicate României sau Europei de Est, precum şi firme 
de brokeraj internaţionale care au ştiinţa pieţei. Sunt, de asemenea, şi fonduri 
de investiţii globale, dar întrucât piaţa noastră e încă foarte mică şi are anumite 
particularităţi, acestea preferă să investească cumpărând acţiuni la fondurile 
dedicate României sau regiunii. 

Din păcate, aşa cum am mai subliniat e necesară în primul rând schim-
barea atitudinii executivului faţă de piaţa de capital. Nici până-n prezent, Comi-
sia Naţională a Valorilor Mobiliare nu are un sediu adecvat, iar Bursa de Valori 
Bucureşti continuă să funcţioneze provizoriu în sediul Băncii Naţionale. 

Diferitele documente programatice ale guvernelor care s-au succedat 
dovedesc pe deplin indiferenţa politicienilor faţă de această piaţă sau necu-
noaşterea specificului acesteia. Uneori, când se vorbeşte de reformă, piaţa de 
capital ori nu e pomenită, ori e confundată cu anumite componente ale pieţei 
monetare. 

Înţelegerea şi identificarea direcţiei evoluţiei pieţei româneşti de capital 
vor ajuta investitorul atât român cât şi străin în decizia de a cumpăra sau vinde 
pe termen lung sau scurt. Trebuie pus accent pe consolidarea rolului instituţiilor 
existente, armonizarea coordonării instituţionale, crearea unor instituţii noi, 
precum şi sporirea ponderii sectorului privat. 



Capitolul 3 
POLITICA MONETARĂ: OBIECTIVE, INSTRUMENTE, 

CONSECINŢE, PERSPECTIVE 

 

3.1. Caracteristici financiare ale perioadei 1990-1999 

Perioada 1990-1999, perioada de tranziţie a economiei româneşti la 
economia de piaţa, evidenţiază deteriorarea financiară generalizată, atât la ni-
vel macroeconomic cât si la nivel microeconomic, restructurarea sistemului fi-
nanciar in condiţiile unei insuficiente si inadecvate constituiri a pieţelor financia-
re si de credit precum si incapacitatea instituţiilor si organismelor financiar ban-
care de a promova si susţine strategii si politici care să favorizeze si să stimu-
leze transformarea benefică a sistemului economic românesc, în special priva-
tizarea si restructurarea, precum si integrarea economiei româneşti în spaţiul 
economic european. 

În acest sens este relevantă evoluţia unor indicatori macrofinanciari în 
perioada 1990-1999: 

A. Preţurile de consum, expresie valorica a inflaţiei, au înregistrat in 1999 
o creştere de peste 800 ori faţă de 1990, astfel încât puterea de cumpărare a 
salariului mediu real s-a diminuat cu aproximativ 37% în această perioadă; 

B. Deficitul contului curent al balanţa de plaţi, cumulat, în această peri-
oadă, a fost de 18520mld.$, angajând economia româneasca într-un proces de 
creditare externă cu impact inflaţionist, ceea ce a determinat deteriorarea pre-
ţului monedei naţionale; 

C. Datoria externă a României a fost in 1999 de 8435 mil.$ astfel încât 
creşterea ponderii datoriei externe în PIB a crescut în perioada 1991-1999 de 
peste 3 ori, în condiţiile în care PIB-ul real s-a diminuat în aceeaşi perioadă cu 
peste 21%, evidenţiind reducerea capacităţii financiare a României de a susţi-
ne plata datoriei publice; 

D. Decapitalizarea agenţilor economici într-un mediu economic, caracte-
rizat printr-un blocaj financiar cronicizat şi structural, este evidenţiată şi prin 
preţurile obţinute la vânzarea activelor în procesul de privatizare, preţuri care 
se situează sub valoarea productivă în medie cu peste 60-70%. Evident, exis-
tenţa unei economii fără mecanisme de piaţa, fără pieţe corect constituite, fără 
agenţi economici orientaţi motivaţional spre profitul creator de valoarea produc-
tivă a influenţat determinativ devalorizarea activelor productive româneşti. Tot-
odată, inconsistenţa şi nefuncţianalitatea sistemului financiar, a instituţiilor ban-
care precum şi vulnerabilitatea banului public gestionat de Ministerul Finanţelor 
au contribuit la agravarea procesului de recapitalizare; 
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E. Orientarea perseverentă, într-un cadru legislativ oneros şi incert, a 
agenţilor economici spre evaziune fiscală, spre economia subterană a agravat 
disfunctionalităţile sistemului economic făcând irelevante, pentru deciziile stra-
tegice şi programatice, informaţiile financiare si economice oficiale. Astfel, va-
loarea estimativa a blocajului financiar total reprezenta în 1999 circa 70% din 
masa monetara; valoarea evaziunii fiscale înregistrată reprezenta circa 24% 
din valoarea impozitelor si taxelor colectate, însă ponderând această valoare 
cu inconsecvenţele sistemului informaţional financiar şi comportamentele co-
ruptibile ale agenţilor fiscali se poate estima o pondere de circa 50% a evaziu-
nii fiscale; valoarea producţiei obţinută in economia subterană, estimată de că-
tre organele oficiale (Ministerul Finanţelor şi Camera de Comerţ) reprezintă 40-
60% din valoarea producţiei oficiale. 

Aceste caracteristici financiare ale economiei româneşti au încetinit, per-
turbat şi denaturat procesele transformative ale sistemului economic românesc 
în traiectoria sa spre economia de piaţa, diminuând potenţialul de integrare al 
acesteia în spaţiul economic european. 

Dincolo de inadecvarea structurii economiei româneşti existentă în 1989, 
la cerinţele economiei de piaţă europene, de incapacităţile tehnologice ale 
agenţilor economici, de nefuncţionalităţile şi incoerenţele instituţional-
legislative; evoluţia variabilelor macro-economice şi financiare, precum şi a pa-
rametrilor (obiective, instrumente, reglementari etc) politicilor şi strategiilor (?!) 
promovate, insuccesele si deformările tranziţiei economiei româneşti au fost 
primordial determinate de carenţele, inconsecvenţele şi denaturările adminis-
trării şi gestionarii reformei economice româneşti în perioada 1990-1999, la ca-
re se adaugă orientarea preponderentă a „marilor" investitori şi întreprinzători 
autohtoni si străini, îndeosebi, spre acapararea de capital financiar, dar şi real 
şi mai puţin spre utilizarea productivă si eficientă a acestuia, condiţie esenţială 
a constituirii unui mediu economic de piapt funcţională, prin privatizare. 

În cadrul politicilor şi strategiilor economice promovate în perioada anali-
zată, politica monetară, în particular politica cursului de schimb s-a afirmat ca 
promotorul si susţinătorul esenţial al reformei economice, în acest sens BNR 
asumându-şi dincolo de obiectivele specifice si obiective a căror realizare de-
pindea şi era condiţionată hotărâtor de alte componente ale politicii economice. 

3.2. Evoluţia variabilelor financiare şi monetare  
în perioada 1990-1999 

Caracterizarea politicii monetare, ca şi a politicii economice în general, 
este relevată prin rezultatele, prin performanţele economice şi financiare ale 
economiei naţionale. Totodată, evoluţia variabilelor monetare evidenţiază mo-
dul de instrumentare a politicii monetare, gradul de adecvare al acesteia la ce-
rinţele şi condiţiile tranziţiei economiei româneşti. 
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În tabelul 16 din pagina următoare este prezentată dinamica, în valori 
absolute a unor variabile monetare relevante, variabile utilizate adesea şi ca 
instrumente de politică monetară; dinamică circumscrisă evoluţiei inflaţiei şi a 
PIB-ului. 

Masa monetară a crescut în perioada analizată de peste 261 ori în con-
diţiile în care PIB-ul a crescut de 610 ori, înregistrându-se o puternică demone-
tizare a economiei evidenţiată şi prin creşterea vitezei de rotaţie a banilor de 
circa 2,3 ori (Figura 1.5 din Anexă). 

Cursul de schimb, considerat variabilă ancoră în politica monetară pro-
movată, a crescut în perioada analizată de 1264 ori, în condiţiile în care preţuri-
le de consum, în aceeaşi perioadă, au crescut de 933 ori înregistrându-se o 
devansare cu 35% a inflaţiei de către dinamica variabilei ancore, evidenţiindu-
se faptul că prin evoluţia sa cursul de schimb s-a dovedit o variabilă de „antre-
nare" a inflaţiei (Figura 1.1 din Anexă). 

Evoluţia bazei monetare evidenţiază două aspecte: structural, caracteri-
zat prin creşterea ponderii disponibilului băncilor la BNR în valoarea totală a 
bazei monetare, de la 32% la sfârşitul anului 1992 la 52% la sfârşitul anului 
1999, reflectând de fapt o diminuare a potenţialului de creditare a băncilor da-
torită cerinţelor de supraveghere bancară prin rezervele minime obligatorii 
funcţional, caracterizat prin disjungerea dinamicii multiplicatorului bazei mone-
tare (ml) de dinamica multiplicatorului m

2
, astfel ca unei diminuări a nivelului lui 

ml de circa 45% îi corespunde o majorare a multiplicatorului m
2
 cu 42%, evi-

denţiind creşterea puternică a ponderii activelor financiare mai puţin lichide 
(cvasibani) în masa monetară (M2). În aceste condiţii, în lipsa unor instrumente 
moderne de plată, derularea operaţiunilor comerciale ale populaţiei au fost 
afectate de lipsa de lichidităţi. 

 
Tabelul nr. 16 

Dinamica unor variabile monetare relevante 
Nr. 
crt 

Indicatorul U.M 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

 Cursul de 
schimb 

Lei/$ 34.71 189 460 1276 1767 2578 4035 8023 10951 18255 

2 PIB            

 
 

-nominal Mld. 
lei 

857.9 2203.9 6029.2 20035.7 49773.2 72135.5 108919.6 250460.2 368260.7 521735.5 

 
 

-real 
(baza 1990) 

Mld. 
lei 

755.2 657.4 599.5 608.5 632.2 677.21 703.7 655.2 619.89 599.89 

3 Rata dob 
BNR 

           

 
 

Rezerve % 3.0 7.0 10.00 10.00 25.00 9.1 12.0 15.0 10.25 31.00 

 
 

Refinanţare % 3.0 18.0 30.6 120.5 62.4 47.17 40.32 52.6 35.0 35.0 

 
 

-Active % - 29.0 43.6 80.6 60,6 43.7 50.6 60.4 63.7 55,2 

 -Pasive % - 11.0 32.9 71.5 47,4 36.7 41.0 45.7 54.6 424 

4 Masa mone-
tara 

Mld. 
lei 

514.4 1033.3 1856.1 4472.4 10648.7 18278.1 30334.6 62150.4 92529.9 134122,5 
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Nr. 
crt 

Indicatorul U.M 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

 
 

-Numerar Mld. 
lei 

92.4 176.5 411.5 1048.7 2200.6 3760.5 5382.7 9200.1 11525 17371.6 

 

 

-Economiile 

populaţiei 

Mld. 

lei 

249.1 261.8 409.2 645.8 2727.6 5136.4 8808.1 20165.5 30966.7 39238.1 

 
 

-Depozite în 
valuta 

Mld. 
lei 

15.11 40.4 331.2 1296.4 2358.1 4132.0 7085.6 17686.3 30201.5 50481.5 

5 Baza mone-
tara 

Mld. 
lei 

" - 602.2 1292.1 3245.4 4690.8 7877.3 10587.0 19090.1 35981.9 

6 Creditul            

 
 

-Guverna-
mental 

Mld.lei -73.7 -53.8 -134.4 -638.3 -301.1 963.6 4608.5 11531.3 20832.8 43620.8 

 
 

-Naguver-
namental 

Mld.lei 683.9 1375.1 1912.7 4901.9 9484.5 16435.3 26841.4 35900.6 59086.5 57719.4 

 
 

-Neperfor-
rnant 

Mld.lei - - - - 321.6 2019.5 3518.2 9270.5 21034.3 8860.0 

7 Inflaţia % 37.7 222.8 199.2 295.5 61.7 27.8 56.9 151.4 40.6 54.8 

8. Refinanţarea 
de la BNR 

MId 
lei 

- - 344 823.1 2079.4 2486.2 4089.4 2397.3 579.9 4126.8 

9. Rata rezerve-
lor minime 
obligatorii 

%   10 10 20 20 7.5 10 15 30 

HO Datoria ex-
ternă 

MId. 
lei 

7.983 216.03 1140.3 4283.5 8122.9 14132.6 29088.3 68869.4 101931.9 157522.4 

11 Cheltuielile 
bugetului de 
stat 

Mld.lei 210 538 1627 4314 10930 15858 23732 52897 77617 106867 

12 Serviciul 
datoriei publi-
ce externe 

Mld.lei 0.135 6.4 135.2 385.1 790.2 2164.7 4204.5 12462.1 17070.4 40050.3 

 
Pe ansamblul componentei mai puţin lichide a lui M2 (cvasibani) s-a în-

registrat o creştere relevantă a ponderii depozitelor în valută de la 5,1% la 
sfârşitul anului 1990 la peste 48% la sfârşitul anului 1999, acest fenomen de 
dolarizare a depozitelor evidenţiind atât inegalitatea distribuirii monedei pe 
segmente ale populaţiei, cât şi modul de valorificare pasivă, neinvestiţională a 
surplusurilor monetare ale segmentelor bogate ale populaţiei. Dolarizarea mo-
nedei naţionale relevă de fapt nefuncţionalitatea pieţelor de capital, şi totodată 
atractivitatea redusă a mediului investiţional românesc (Figura 1.7). 

Evoluţia creditului intern, care a crescut în perioada analizată în termeni 
nominali, de circa 203 ori, evidenţiază insuficienta susţinere financiară de către 
bănci a dinamicii economice, având în vedere că în aceeaşi perioadă PIB-ul a 
crescut de peste 600 ori în termeni nominali, rezultând 0,33 unităţi de creştere 
a creditului intern pe o unitate de creştere a PIB. 

Insuficienta implicare a băncilor în susţinerea financiară a României poa-
te fi argumentată prin incapacitatea mediului economic de a crea si susţine cir-
cuite financiare viabile generatoare de surplusuri financiare, precum şi de rigi-
dizarea fluxurilor comerciale şi de opturare a lor prin demontarea „lanţurilor" de 
producţie, prin debilitarea şi eliminarea unor verigi din cadrul acestui lanţ. 

În cadrul creditului intern se constată un puternic fenomen de evicţiune 
monetară, relevat de ponderea ridicată a creditului guvernamental în anul 1999 
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în totalul creditului intern, de 43% faţă de numai 5,5% la sfârşitul anului 1995, 
fenomen care a diminuat accesul agenţilor economici la credite bancare. 

Totodată în cadrul creditului acordat agenţilor economici s-a înregistrat o 
pondere ridicată a creditelor neperfonnante (problematice), a căror pondere a 
fost in 1999 de 52%, cu o creştere de 18 puncte procentuale faţă de 1994. 

Pe fondul insuficientei creditări a economiei aceste fenomene au agravat 
situaţia financiară a agenţilor economici contribuind, pe fondul lipsei unor me-
canisme de compensare, la amplificarea blocajului financiar. 

Ratele dobânzilor practicate de sistemul bancar românesc în perioadă 
analizată prezintă următoarele caracteristici evolutive: 

 negativitatea preponderenta a ratelor pasive faţă de inflaţie, rate pozi-
tive înregistrându-se numai in anii 1995 si 1998, ceea ce evident a 
determinat eroziunea puternică a depozitelor bancare si deci modif i-
carea comportamentului populaţiei care şi-a orientat economiile spre 
depozite în dolari. 

În aceeaşi perioadă ecartul între ratele active şi pasive a constituit o mo-
dalitate constantă de amplificare a profitului bancar, sursă evidentă pentru in-
vestiţii bancare neproductive (sedii bancare în discordanţă cu potenţialul de 
economisire al zonelor) precum şi pentru venituri nejustificate ale funcţionarilor 
bancari, în special ale celor aflaţi în funcţii de conducere. Şi aceasta în condiţii-
le unei incomplete şi ineficiente reglementări bancare, ceea ce a determinat 
incapacitatea BNR de a asigura supravegherea sistemului bancar (Figura 1.3). 

În perioada analizată ratele dobânzii la rezervele obligatorii deţinute de 
către bănci la BNR au cunoscut fluctuaţii, care s-au plasat între un minim de 
7% şi un maxim de 31%, cu influenţe nesemnificative asupra ratelor sistemului 
bancar. O dependenţă se poate constata între evoluţia ratelor dobânzii perce-
pută de BNR la refinanţarea băncilor şi ratele practicate de sistemul bancar, în 
condiţiile în care în majoritatea anilor perioadei (excluzând anii 1993, 
1994,1995) nivelul ratelor de refinanţare s-a plasat cu mult sub ratele active ale 
sistemului bancar, depăşind semnificativ ratele la rezervele obligatorii. Această 
evoluţie semnifică impactul slab pe care politica de refinanţare la avut asupra 
comportamentului entităţilor bancare: 

Urmărind evoluţia valorii refinanţării sistemului bancar de către BNR se 
poate constata diminuarea contribuţiei BNR la susţinerea lichidităţii sistemului 
bancar: raportul dintre valorea refinanţării şi valoarea creditului total intern 
diminuându-se de la 19.3% la 4,1%, în condiţiile în care în 1999 rezervele mi-
nime obligatorii au reprezentat 30% din depozitele bancare. În acest sens este 
relevantă evoluţia ratelor rezervelor obligatorii, al căror nivel a fluctuat în peri-
oada 1992-1999 între 7,5%-30% în funcţie de componentele monetare care au 
stat la baza constituirii acestor rezerve. 

Evoluţia valorilor monetare prezentată sintetic mai sus evidenţiază pe 
ansamblu eficienţa redusă a instrumentelor nu netare utilizate asupra compor-
tamentului entităţilor economice, în condiţiile unui mediu economic care nu a 
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dispus de instituţiile şi pieţele necesare valorificării potenţialului reglatorul al 
instrumentelor de politică monetară. Se poate afirma ca singularizarea, voită 
sau impusă, a politicii monetare ca port drapel al reformei economice a consti-
tuit o abordare inadecvata a praxis-ului economic al tranziţiei, caracteristicile 
politicii monetare promovate fiind relevante si operante în condiţiile unei eco-
nomii de piaţă consolidate. 

3.3. Obiectivele politicii monetare 

Politica monetară promovată în perioada 1990-1999 a fost orientată spre 
realizarea celor două obiective ierarhic duale, şi anume: controlul inflaţiei, deci 
menţinerea evoluţiei preţurilor pe un trend care să nu afecteze capacităţile sis-
temului real şi controlul masei monetare ca obiectiv intermediar, prin care Ban-
ca Naţională influenţează evoluţia preţurilor. Această abordare teleologică a 
politicii monetare s-a dovedit pe ansamblul perioadei analizate parţial incorec-
tă, controlul masei monetare neavând efecte semnificative asupra evoluţiei 
preţurilor. 

 Dacă masa monetară a crescut în perioada 1990-1999 de circa 261 
ori preţurile au înregistrat o creştere de 803 ori, devansând dinamica 
masei monetare de circa 3 ori. 

 Controlul masei monetare, însoţit de restrictionarea creditelor a gene-
rat în economie un volum semnificativ de monedă nebancară, care a 
circulat pe canale necontrolate de sistemul bancar, multiplicând în 
acest sens moneda reală care, ca variabilă monetară, explică în acest 
fel evoluţia preţurilor. 

Inexistenţa unei strategii economice consistentă şi consecventă care să 
asigure continuitatea deciziilor de politica economică a determinat în mod real 
nerealizarea obiectivelor stabilite de politica monetară. Totodată, slaba funcţio-
nalitate a mecanismelor de transmitere a politicii monetare, şi în acest sens 
insuficienta consolidare a pieţelor financiare, au contribuit la neatingerea aces-
tor obiective. Persistenţa autorităţi bancare în promovarea unor obiective care 
nu au dovedit aderenţă la cerinţele economiei reale, la procesele de transfor-
mare ale sistemului economic a constituit un element de agravare a situaţiei 
financiare a economiei. Putem afirma de fapt că fiecare componentă a politicii 
economice şi-a urmărit propriile obiective, convergenţa teleologică a lor nefiind 
susţinută nici prin instituţii, nici prin reglementări, nici prin instrumente. În aces-
te condiţii obiectivul final al asigurării stabilităţii preţurilor a fost compromis, în 
principal prin nesincronizarea obiectivelor temporale ale politicilor economice şi 
prin incoerenţa motivaţională şi operaţională a instrumentelor acestor pontici. 

În ansamblul perioadei analizate se poate delimita perioada 1992-1995, 
când s-a înregistrat o creştere continuă a PIB-ului real în condiţiile diminuării 
semnificative a ratei inflaţiei, a şomajului şi a eroziunii putem de cumpărare. 
Aceste realizări în sfera obiectivelor politicii economice au fost obţinute în con-
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diţiile în care cursul de schimb a crescut de 26 ori în perioada analizată faţă de 
numai 75 ori în perioada ulterioară iar creşterea datoriei externe a fost cu 47% 
mai mare comparativ cu perioada ulterioară (1996-1999). 

Ecartul negativ între evoluţia preţurilor şi evoluţia cursului de schimb în 
perioada 1992-1995 a generat evident amplificarea relaţiilor comerciale exter-
ne, creşterea acestora fiind de 80% în perioada delimitată faţă de 4% în peri-
oada ulterioară, această situaţie evidenţiind incongruenţa traiectoriilor politicilor 
economice promovate în cele două perioade. 

Operaţionalizarea obiectivelor duale prezentate s-a realizat în politica 
monetara prin contingentarea creditului neguvernamental în anii 1991, 1992 şi 
prin controlul bazei monetare m perioada 1993-1999. Restricţionarea creditului 
neguvernamental ca obiectiv operaţional subsidiar s-a urmărit, de fapt, în toată 
perioada analizată, cu implicaţii asupra configuraţiei instrumentale a politicii 
monetare şi a comportamentelor financiare ale agenţilor economici. 

In concluzie, putem afirma că în perioada analizată politica monetară şi-a 
promovat obiective fie plasate dincolo de sfera ei de influenţă, fie inadecvate 
condiţiilor economice ale tranziţiei din România. 

Putem evidenţia că în perioada 1990-1999 politica monetară a prezentat 
următoarele trăsături teleologice: 

 Relativa inadvertenţă în ierarhizarea obiectivelor (finale, intermediare 
şi operaţionale) în sensul că obiectivai final – stabilitatea preţurilor – a 
fost în anumite perioade insuficient susţinut de obiectivele intermedia-
re stabilite şi inadecvat operaţionahzat de plafonarea creditelor şi con-
trolul bazei monetare. 

 Dinamici conflictuale între obiectivele politicii monetare şi celelalte ob-
iective ale politicii economice, în special fiscale, comerciale şi de veni-
turi, incoerenţa structurii obiectivelor strategiei şi politicii economice, 
precum şi insuficienta relevanţa a lor pentru situaţia concretă a eco-
nomiei au invalidat, pe parcursul tranziţiei, eforturile instituţionale şi 
legislative, amplificând costurile sociale şi financiare ale reformei. În 
acest sens pot fi evidenţiate conflictele dintre obiectivele privatizării şi 
restructurării, pe de-o parte, şi obiectivele vizând cursul de schimb şi 
ratele dobânzii; dintre obiectivele balanţei comerciale externe şi ob-
iectivele vizând evoluţia preţurilor; dintre obiectivele fiscale şi obiecti-
vele vizând cantitatea de monedă etc. 

 Inconsistenţa obiectivelor monetare în condiţiile promovării unui sis-
tem bancar şi financiar instabil, neperformant şi rigid. Obiectivele re-
glementării şi supravegherii bancare au fost de cele mai multe ori de-
clarative, nesusţinând prin nerealizarea lor, împlinirea obiectivelor po-
liticii monetare. Mai mult, decalajul dintre obiectivele monetare propu-
se şi rezultatele obţinute a fost caracteristic m această perioadă; rea-
lizarea pe perioade scurte a obiectivelor politicii monetare a determi-
nat sacrificarea, de cele mai multe ori, a obiectivelor implicite ale re-
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formei sectorului real, generând debilitarea valorică a avuţiei naţiona-
le. În acest sens se poate evidenţia faptul că modul defectuos de 
promovare a obiectivelor supravegherii bancare a costat economia 
naţională 10% din PIB, în condiţiile în care 62% din activul net bilanţi-
er al sistemului bancar de stat este încă neprivatizat, grevând în con-
tinuare potenţialul financiar al bugetului de stat. 

Asumarea de către Banca Naţională, concomitent, a obiectivelor de curs 
de schimb, politici monetară şi supraveghere bancară s-a constituit într-o sursă 
generatoare de indecizie şi neimplicare operativi şi oportuni prin instrumente 
adecvate. 

 Caracteristica fundamentală a dinamicii obiectivelor politicii monetare 
şi de curs de schimb a fost aceea a inconsecvenţei reale şi a nesusţi-
nerii instituţionale a concepţiei Băncii Naţionale în promovarea obiec-
tivelor, în fapt obiectivele declarate afirmându-se adesea ca dezidera-
te sau neîmpliniri justificate. 

Abordarea dinamicii politicii monetare şi 4e curs promovată de BNR în 
perioada 1990-1999 evidenţiază derapajul, în procesul de stabilire a obiective-
lor, între nominal şi real, reliefat cu pregnanţă prin centrarea politicii monetare 
pe curs, considerat ancora a dinamicii celorlalte variabile monetare şi econo-
mice, în condiţiile unei deprecieri, uneori necontrolate, a variabilei curs şi a 
constituirii unor feed-back-uri negative între dezechilibrele financiare externe şi 
interne ale economiei, şi dezechilibrele structurilor reale de producţie. În acest 
context iluzia monetari a întreţinut susţinerea unor obiective de politică moneta-
ră ca obiective esenţiale, determinante ale politicii economice în ansamblu. 

Ca un exemplu, se poate afirma că utilizarea cursului de schimb ca fac-
tor de stimulare a exporturilor în condiţiile în care acesta a fost declarat ancora 
politicii monetare a favorizat şi întreţinut expansiunea devansantă a importuri-
lor, în expresie valorici, agravând dezechilibrele balanţei comerciale. 

Este evident ci pe ansamblul sistemului financiar congruenţa obiectivelor 
promovate pe diversele pieţe financiare (monetari, de credit, valutară, de capi-
tal, de asigurări etc.) s-a realizat asimetric, politica monetară nefiind susţinută 
prin obiective adecvate celorlalte segmente ale pieţei financiare. Din contra, 
piaţa creditului şi piaţa de capital s-au orientat spre obiective conjuncturale, 
contradictorii, împingând sistemul financiar spre o presurizare a lichidităţilor şi 
o devalorizare a activelor. 

Obiectivele politicii monetare s-au înscris, în deosebi după 1993, în ca-
drul unei strategii de macrostabilizare, afirmată cu intenţia autorităţilor publice 
de a atenua şi diminua dezechilibrele între agregatele, în special financiare, ale 
României. Evident, într-o economie in transformare, in reformarea structurilor, 
roncţionalismelor şi comportamentelor, dezechilibrul reprezintă starea reală, 
necesară a sistemului economic, marile agregate financiare şi monetare 
regăsindu-se normal pe o dinamica a dezechilibrelor, stabilizarea constituind 
cel mult un etalon, un model şi nici decum o norma. Important este ca trans-
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formarea sistemului să nu genereze rupturi şi crize distrofice în cadrul reţelei şi 
circuitelor de producţie: altfel spus, să nu orienteze agenţii economici spre re-
cuperarea propriului echilibru într-un spaţiu financiar nespecific economiei de 
piaţă funcţionale, caracterizat prin blocaj financiar, decapitalizare şi subtera-
nizare a activităţilor. 

In acest sens se poate afirma că obiectivele strategiei de macrostabiliza-
re au generat de fapt destabilizări şi performanţe negative ale sistemului eco-
nomic (deficite bugetare şi ale contului curent, amplificarea datoriei externe 
odată cu creşterea presiunii serviciului datoriei externe, comportamentul eroziv 
şi fluctuant al inflaţiei, recesiune economică etc), invalidând dezideratele stra-
tegice şi compromiţând finalităţile reale ale tranziţiei şi reformei economice. 

3.4. Instrumentele politicii monetare şi de curs 

Conţinutul politicii monetare, a politicii economice în general, se relevă 
prin instrumentele utilizate pentru influenţarea, stimularea şi inhibarea meca-
nismelor, funcţionalismelor şi comportamentelor în sensul atingerii obiectivelor 
stabilite. Caracteristic instrumentării politicii monetare şi de curs de schimb în 
perioada tranziţiei în România a fost faptul că pe fondul liberalizării variabilelor 
macroeconomice (preţuri, salarii, profituri, active etc) în condiţiile inexistenţei 
unor pieţe adecvate sau a denaturării mecanismelor de piaţă, Banca Naţională 
a apelat, fără o pregătire instituţională necesară, la instrumente specifice eco-
nomiei de piaţă consolidată, care dispune de mecanisme de transmitere a 
semnalelor politicii monetare şi de structuri financiare adecvate susţinerii aces-
tor instrumente. 

în fapt, prin politica monetară s-a întreţinut şi favorizat expansiunea şi di-
versificarea comportamentelor disipauve, anemice, ale subiecţilor economici, 
politica monetară alimentând prin instrumentele utilizate (rezervele obligatorii, 
mecanismele de refinanţare, operaţiunile pe piaţă) fenomenele de evicţiune, de 
transfer, de dolarizare, de deficit, în general de penurie de lichidităţi. 

Renunţând încă din primii ani ai tranziţiei la instrumentele directe de poli-
tică monetară, cu caracter administrativ şi de control, politica monetară a plasat 
ratele dobânzii şi creditul într-un câmp al anomaliilor, al incertitudinilor; meca-
nismele pieţei, care se aflau într-un proces de formare, adesea de deformare, 
neputând substitui potenţialul reglativ al instrumentelor directe. 

Confruntându-se cu un sistem bancar aflat încă sub presiunea cererii de 
monedă neperformante, generată de agenţi economici implicaţi într-un proces 
patologic de privatizare, politica monetară a susţinut un proces de creaţie mo-
netară apatic şi distorsionant, în condiţiile în care prin instrumentele utilizate se 
urmarea, din contră, restricţionarea creşterii masei monetare. 

Apelarea încă din 1992 la instrumentul «finanţării băncilor prin creditul de 
licitaţie a indus o raţionalizare artificială a comportamentului băncilor faţă de 
BNR, în condiţiile menţinerii unei iraţionalităţi în distribuirea creditelor bancare, 
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ceea ce evidenţiază inadecvarea utilizării unui asemenea instrument, în condi-
ţiile menţinerii unui sistem bancar conceput pe baza unui management 
consumativ, centrat pe utilizarea neperformantă a depozitelor bancare. 

Instrumentarea politicii monetare prin rate ale dobânzii având ca obiectiv 
operaţional controlul expansiunii creditului, obstrucţionarea substituţiei moneta-
re şi diminuarea eroziunii monetare a depozitelor băneşti s-a confruntat cu in-
fluenţele adverse ale altor instrumente monetare (rezervele obligatorii, cursul 
de schimb) şi în deosebi cu limitarea câmpului de influenţă al instrumentelor 
economice care acţionau într-un spaţiu al liberalizării generalizate, insuficient 
controlate, cu precădere în domeniul preţurilor, salariilor şi chiar al venitului. 

În acest sens încercările de a menţine ratele dobânzilor pe un palier real 
pozitiv, în condiţiile deprecierii monedei naţionale, a eroziunii puterii de cumpă-
rare, a expansiunii creditului public, a presiunilor salariale s-au dovedit fără 
efect, ratele dobânzii expansionând in perioadele următoare. 

Un instrument de politică monetară care evidenţiază, într-un fel mascat, 
intervenţionismul autorităţii publice pe piaţa creditului l-a reprezentat rezervele 
minime obligatorii, având ca obiectiv controlul expansiunii creditului şi totodată, 
împreună cu operaţiunile Băncii Naţionale pe piaţă contribuind la sterilizarea 
lichidităţii reale şi anticipate. 

Încercând să se substituie funcţionării pieţelor financiare funcţionale, in-
tervenţiile BNR prin intermediul rezervelor minime obligatorii au indus în eco-
nomie comportamente bancare deviaţioniste, creatoare de moneda inactivă şi 
de credite neperformante. În efortul de a-şi regulariza fluxurile monetare, bănci-
le au apelat deseori la operaţiuni fictive pe piaţa interbancară, recuperând prin 
depozite nominale diminuarea potenţialului de creditare determinat de creşte-
rea nivelului rezervelor minime obligatorii, în condiţiile unei supravegheri ban-
care laxe. 

Instabilitatea sistemului bancar, manifestată în special după 1993, a di-
minuat şi denaturat posibilul impact al instrumentelor monetare, situaţie agra-
vată şi de lipsa de lichiditate care a coexistat cu finanţarea titlurilor de stat în 
contrapartida activelor slabe eliminate din sistem. Aceasta s-a concretizat într-
o puternică monetizare a datoriei publice, amputând capacitatea Băncii Naţio-
nale şi marja ei de manevră în controlul lichidităţii. 

în ultima perioadă emisiunea de monedă centrală, ca instrument de sus-
ţinere financiară a economiei, s-a concretizat îndeosebi în intervenţii pe piaţa 
valutară, având ca obiectiv politica cursului de schimb, susţinut, evident con-
tradictoriu, de reducerea lichidităţii din sistem şi de asigurarea plăţii serviciului 
datoriei publice. 

Cele patru instrumente utilizate preponderent în politica monetară după 
1992 s-au înscris în mixuri cu eficacitate redusă, adesea disturbând comporta-
mentele entităţilor financiare şi nefinanciare, şi aceasta deoarece erau aservite 
unei strategii monetare fără consonanţă suficientă în câmpul activităţii reale. 
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Cursul de schimb, care a funcţionat în mod real atât ca instrument cât şi 
ca obiectiv al politicii monetare, s-a dovedit prin dinamica sa, şi în special prin 
potenţialul său de antrenare, ca determinant al ajustărilor structurale prin am-
putare, falimentare si eliminare fiind de fapt detonatorul „exploziilor" inflaţionis-
te, indiferent de purtătorul acestora (preţurile energiei şi resurselor, salariile, 
deficitul balanţei, surplusul de lichiditate). 

Experienţa tranziţiei româneşti dar şi a celorlalte economii în tranziţie, 
evidenţiază faptul că instrumentarea cursului de schimb în calitate de ancoră 
nominală nu oferea, cel puţin în cazul tranziţiei, al creării economiei de piaţă 
deschisă speculaţiilor şi imponderabilităţilor financiare, capabilităţile de adapta-
re şi ajustare pozitivă, nominală fiind determinat de calitatea, ritmul şi perfor-
manţele proceselor de transformare a structurilor reale. În acest sens, cursul 
de schimb ar fi putut oferi posibilităţi de reflectare a dezechilibrelor proprii 
structurilor economiei romaneşti şi nu a dezechilibrelor induse, susţinute şi în-
treţinute prin liberalizarea abruptă, nesupravegheată a preţurilor bunurilor, a 
preţului muncii, a preţului capitalului. 

Evident, instrumentele politicii utilizate după 1990 nu ar fi trebuit să fie 
aservite menţinerii cursului ca ancoră nominală, ci utilizării creditului pentru 
realizarea prioritară a privatizării, premisă a restructurării sistemului productiv 
în conformitate cu funcţionalismele pieţelor. 

Pentru aceasta controlul masei monetare, a agregatelor funcţionale ale 
acesteia s-ar fi dovedit, chiar dacă aparent ar fi fost utilizat ca instrument direct 
de politică monetară, apt să contribuie la realizarea obiectivului final antiinflaţi-
onist, coordonându-se cu celelalte instrumente ale politicii economice precum: 
reglementarea preţurilor, politica salarială, politica bugetară şi politica comerci-
ală, a exporturilor şi a importurilor. 

În acest context, utilizarea controlului bazei monetare ca instrument ar fi 
presupus ca cele două componente ale acesteia să intre într-o rezonanţă mul-
tiplicativă constantă, iar Banca Centrală să poată controla pozitiv evoluţia bazei 
monetare. 

În economia în tranziţie însă, anticiparea evoluţiei variabilelor monetare 
este greu de realizat, relaţiile funcţionale dintre acestea prezentând o instabili-
tate cronică, pieţele bancare dar şi pieţele de capital în formare perturbând şi 
denaturând semnalele instrumentelor de politica monetară, în deosebi a in-
strumentelor centrate pe preţ rata dobânzii, curs de schimb, valoarea activelor. 

Acceptând că inflaţia în termeni monetari exprimă un exces de lichiditate, 
deci de monedă activă şi nu de monedă centrală, controlul masei monetare, 
dincolo de imponderabilitatea unor elemente componente alături de utilizarea 
creditului în susţinerea procesului de privatizare se pot dovedi instrumente 
adecvate, cu eficacitate pe temea mediu, şi nu conjuncturale. 
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3.5. Consecinţele politicii monetare şi de curs 

Afirmarea politicii monetare în calitate de componentă definitorie a politi-
cii economice a înscris dinamica economiei româneşti în tranziţie pe trenduri 
nominale, determinate nu atât de potenţialul real al economiei, cât de eroziu-
nea factorială a acestuia în condiţiile deschiderii spre pieţe externe consolidate 
şi puternice. 

În perioada analizată modul de utilizare a instrumentelor politicii moneta-
re şi de circumscriere a obiectivelor acesteia obiectivului fundamental al tranzi-
ţiei – constituirea economiei de piaţă – este reflectat în evoluţia indicatorilor 
monetari, a indicatorilor macro economici, evoluţie prezentată în graficele din 
anexă. 

Această evoluţie evidenţiază abateri negative ale nivelurilor indicatorilor 
de la obiectivele stabilite, situaţie explicabilă diferenţiat prin următoarele cauze: 

 Fie obiectivele politicii monetare nu corespundeau cerinţelor şi poten-
ţialului transformativ al tranziţiei economiei de piaţă; 

 Fie obiectivele politicii monetare au fost în conflict sau incompatibile 
cu celelalte obiective ale politicii economice, cu obiectivele finale ale 
strategiei tranziţiei, nefiind susţinute de instrumentele ataşate acestor 
obiective; 

 Fie între obiectivele şi instrumentele politicii monetare au existat in-
congruenţe, inadvertenţe sau potenţialul instrumentelor monetare, în 
condiţiile concrete ale tranziţiei, a fost sub cerinţele impuse de realiza-
rea obiectivelor; 

 Fie politica monetară în ansamblu nu a corespuns standardelor impu-
se de mediul economic şi financiar internaţional, devansând şi 
disturbând prin ajustări şi corectări dinamica reformei economice. 

Consecinţele funcţionale dar şi comportamentale ale instrumentării politi-
cii monetare în perioada analizată susţin afirmaţia că pe ansamblu politica mo-
netară şi de curs de schimb s-a dovedit, în singularitatea ei, inadecvată cerinţe-
lor şi condiţiilor tranziţiei economiei româneşti. 

Evidenţierea acestor consecinţe poate oferi posibilitatea formulării unor 
orientări pentru promovarea în continuare a unei politici monetare eficace, 
oportune şi performante. 

1.Deteriorarea valorii reale a ofertei de active, bunuri şi servicii a econo-
miei româneşti datorită restricţionării şi ajustării continue a lichidităţii în confor-
mitate cu decalajul de producţie dintre capacitatea potenţială a economiei şi 
capacitatea performanţială, diminuată puternic printr-un proces de privatizare şi 
restructurare inadecvat şi incorect orientat în acest sens, atât ca obiectiv cât şi 
ca instrument, agregatele monetare gestionate de autoritatea monetară au 
contribuit la evoluţia economiei spre penurie monetară şi blocaj financiar. Acest 
proces de deteriorare a fost agravat şi de constituirea unor circuite financiare 
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de transfer, lichiditatea furnizată de sistemul bancar fiind adesea contorizată, 
sub diverse forme, în afara economiei naţionale. 

2.Incoerenţa instituţională şi reglementativă între politica monetară şi po-
litica fiscală, prin care s-a susţinut şi aplicat traiectorii divergente de către auto-
ritatea monetară şi autoritatea publică, conform unor cerinţe conjuncturale. 
Această situaţie a fost generată şi de responsabilităţile diferite în plan econo-
mic şi social ale instituţiilor care au administrat cele două politici, şi în acest 
sens efectele politicii monetare au contribuit la diminuarea impactului politicii 
fiscale şi bugetare. Totodată, politica fiscală prin inconsecvenţele, instabilitatea 
şi incertitudinile reglementative şi operaţionale a determinat adesea orientarea 
activităţilor subiecţilor economici spre economia subterană, evazionistă dim i-
nuând posibilităţile de control ale instrumentelor monetare şi de asemenea dis-
torsionând mecanismele de transmitere şi semnalele acesteia. 

În fapt, aceeaşi incoerenţă s-a evidenţiat şi în cazul politicii comerciale şi 
de finanţare a deficitului bugetar, cauzată în bună parte şi de imponderabilita-
tea mediului financiar economic extern, dar în acelaşi timp şi de politica cursu-
lui de schimb determinată fundamental de susţinerea fluxurilor de export, ne-
competitive prin performanţe precum şi de asigurarea compatibilităţii preturilor 
interne, caracteristice unei economii haotic restructurate şi privatizate şi preţuri-
le externe, susţinute de economii de piaţă consolidate dar şi de interese eco-
nomice perverse. 

3. Perseverenţa politicii monetare în promovarea unor obiective şi a unor 
instrumente insuficient adaptate economiei româneşti în tranziţie, preluarea de 
către aceasta a atributului de „director" al întregii politici economice plasată 
preponderent în sfera nominală, a determinat o ruptură între evoluţia variabile-
lor reale şi evoluţia celor nominale, ruptură agravată şi de managementul inco-
rect al sistemului bancar, al entităţilor bancare, de insuficienţele şi neîmplinirile 
sistemului financiar în formare conform cerinţelor economiei de piaţă. În acest 
sens, supravegherea şi administrarea publică a preţurilor, necesară în prima 
parte a perioadei de tranziţie fiind în mare măsură abandonată sau incorect 
aplicată a generat înscrierea evoluţiei economiei româneşti pe traiectoria unei 
inflaţii structurale, adesea aparent corectivă, împingând ratele dobânzii la cote 
inabordabile de către agenţii economici, în condiţiile în care depozitele în lei ale 
populaţiei s-au diminuat continuu în termeni reali, obţinerea unor rate pozitive 
în anumiţi ani neavând nici un efect asupra finanţării economiei. Implicarea sis-
temului bancar în aranjamente de creditare incapabile să susţină investiţiile în 
verigile cheie ale transformării sistemului economic, concomitent cu blocarea 
creditelor în activităţi insolvabile şi neproductive specifice agenţilor economici 
de stat au diminuat capacitatea de finanţare a sistemului în condiţiile în care 
pieţele de capital nefuncţionale, nestructurate, de mici dimensiuni nu au oferit 
posibilitatea unui transfer profitabil a activelor financiare. 

Evident, această consecinţă se datorează şi altor factori, unui mix de in-
strumente ale politicii economice. Însă decalajul între pretenţia politicii moneta-
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re de a orienta întreaga politică economică şi potenţialul real al ei de a influenţa 
comportamentul agenţilor economici a contribuit în bună parte la decapitaliza-
rea economiei naţionale. 

4.Determinarea, în dinamică, a unei structuri a preţurilor relative care a 
generat şi generează alocări neperformante ale resurselor şi segregări primare 
a consumului veniturilor. Factorul determinant al acestei dinamici structurale 
distorsionante a preţurilor a fost cursul de schimb, care prin evoluţia sa saca-
dată (decalaje intermitente în creşterea sa) a indus comportamente recuperati-
ve din partea agenţilor economici, foarte eterogen distribuite în economie, im-
pactul creşterii cursului realizându-se cu ecarturi temporale diferenţiate asupra 
preţurilor. În acest sens, putem afirma că politica cursului de schimb a contribu-
it şi prin intermediul preţurilor relative la debilitarea structurilor productive. Tot-
odată, prin decapitalizarea agenţilor economici nepregătiţi în confruntarea cu o 
evoluţie arbitrară a preţurilor profitul, rata profitului s-au clasat mult sub rata 
dobânzii, sub rata inflaţiei, segmentul nemonopolizat al preţurilor suportând 
povara pierderilor în lipsa unor mecanisme concurenţiale de piaţă. 

5.Divergenţa evidenţiată între obiectivele declarate ale instrumentării po-
liticii monetare şi obiectivele celorlalte componente ale politicii economice, ne-
circumscrise unor strategii economice, a generat o falie distorsionantă între 
cerinţele integrării europene, promovate în special prin politica monetară, pe de 
o parte, şi necesităţile asigurării unei tranziţii cu încărcătură socială, precum şi 
a realizării, de regula prin mecanisme financiare frauduloase a nucleelor capi-
talismului românesc, pe de alta parte, falie care a cantonat tranziţia pe o traiec-
torie recesivă şi neproductivă, inhibând şi marginalizând capitalizarea externă 
a României, susţinerea acesteia pe pieţele financiare internaţionale. A fost evi-
dentă în perioada 1990-1999 o traiectorie a politicii monetare înscrisă în triada 
liberalizare, supraveghere, deschidere, obiectivele acestei politici nefiind susţi-
nute de mix-ul de intrumente a politicii economice şi nefiind recunoscute bene-
fic de mediul economic. Se poate considera că disjuncţia dintre politica mone-
tară şi procesul concret al privatizării şi restructurării, precum şi abandonarea 
de către stat a priorităţilor politicii bugetare şi fiscale au constituit consecinţe 
ale unei incorecte gestionări a cursului de schimb 

3.6. Perspectivele politicii monetare în România 

Indiferent de obiectivele şi instrumentele utilizate, asigurarea unei per-
spective pozitive pentru politica monetară presupune îndeplinirea următoarelor 
condiţii: 

 Să fie adecvate condiţiilor concrete ale tranformării economiei româ-
neşti, caracteristicilor şi potenţialului pieţelor şi mecanismelor acesto-
ra astfel încât mesajul, semnalele instrumentelor monetare să dispu-
nă de subiecţi economici care să recepteze şi să poată acţiona pozitiv 
în sensul realizării obiectivelor; 



 

 

396 

Instituţional şi reglemetativ să existe mecanisme de transmisie a politicii 
monetare, apte să permită inducerea nedistorsionată a intenţiilor şi dezide-
ratelor vehiculate de instrumentele de politica monetară. În acest sens, di-
minuarea segmentării, favorizarea concurentei, deconcentrarea pieţei fi-
nanciare româneşti, reducerea impactului sistemului bancar pe această 
piaţă vor putea contribui la o mai corectă transmitere a impulsurilor politicii 
monetare, la o mai buna omogenizare a perceperii semnalelor instrumente-
lor monetare de către operatorii pieţei; 

 Integrarea neadversă a instrumentelor de politica monetară în mixul 
politicii economice de ansamblu şi aservirea acestor instrumente unor 
obiective finale înscrise într-o strategie economică pe termen mediu. 
Va fi necesar ca obiectivele finale ale politicii economice să se cir-
cumscrie unei ierarhii a priorităţilor, obiectivele specifice politicii mo-
netare trebuind să vizeze finalităţi accesibile instrumentelor sale, să 
contribuie, nu să determine realizarea acestora. În acest sens inflaţia, 
diminuarea ei, temporizarea creşterii preţurilor nu poate reprezenta un 
obiectiv final al politicii monetare, ci a unui mix de instrumente ale po-
liticii economice, participarea politiciii monetare la stăpânirea inflaţiei 
realizându-se prin supravegherea agregatelor monetare, a lichidiăţii, 
obiectivul cantitativ reprezentând, de fapt, în perioada tranziţiei obiec-
tivul cel mai accesibil şi adecvat al politicii monetare. Indiferent de 
mixul de instrumente, în perspectivă instrumentele monetare vor tre-
bui să susţină şi să favorizeze acţiunea instrumentelor bugetare şi fis-
cale; 

 Abandonarea calităţii de ancoră a cursului de schimb în condiţiile 
deschiderii economiei româneşti, construcţiei acesteia în perspectiva 
integrării, politica cursului de schimb trebuie astfel instrumentată încât 
să permită supravegherea preţurilor pe pieţe şi prin instrumente direc-
te de reglementare care să inducă comportamente ale subiecţilor 
economici în sensul ajustării şi restructurării pozitive a economiei; 

 Plasarea funcţiei de supraveghere bancară în afara sferei de influenţă 
directă şi unică a Băncii Naţionale, în sensul constituirii unui Consiliu 
de supraveghere financiară, deci a ansamblului pieţelor financiare 
(monetară, de credit, asigurări, de capital etc.), independent şi care să 
cuprindă reprezentanţi ai autorităţii monetare, mobiliare, dar şi specia-
lişti neimplicaţi politic sau administrativ. Acest consiliu ar asigura dis-
juncţia între promovarea şi aplicarea politicilor monetar financiare şi 
supravegherea modului cum subiecţii economici internalizează şi re-
acţionează la aceste politici, apreciind gradul de adecvare a politicilor 
monetar financiare la starea economiei, evidenţiind corecturi şi ajus-
tări ale acesteia. 
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Asigurarea acestor condiţii va permite promovarea unei strategii moneta-
re în cadrul căreia obiectivele şi instrumentele monetare să contribuie la reo-
rientarea formării şi consolidării economiei de piaţă în sensul constituirii poten-
ţialului necesar integrării eficiente, performante a economiei româneşti în spa-
ţiul european. 

În această perspectivă contribuţia politicii monetare la diminuarea şi con-
trolul inflaţiei s-ar putea înscrie într-o abordare temporală pe termen mediu: 

 Stabilirea pe o perioadă de cinci ani a vitezei, a ritmului adecvat de 
reducere a inflaţiei va permite o dimensionare graduaiă a evoluţiei li-
chidităţii, obiectiv specific al politici monetare, astfel încât instrumente-
le politicii monetare, obiectivele operaţionale ale acesteia, inclusiv su-
pravegherea activităţii de creditare să se adapteze flexibil condiţiilor 
concrete ale tranziţiei şi consolidării economiei de piaţă din România. 

 Perspectiva temporală va depinde de lag-urile, de ecarturile necesare 
pentru ca instrumentele politicii monetare să-şi poată valorifica poten-
ţialul reglativ, să poată asigura realizarea obiectivului specific şi să 
contribuie la atingerea obiectivului final. Este evident că această per-
spectivă imprimă politicii monetare un caracter anticipativ, prospectiv, 
reclamând o cunoaştere reală şi corectă a stării economiei, a condiţi-
onărilor sistemului financiar monetar. 

 Secvenţializarea teleologica a evoluţiei obiectivelor monetare va im-
plica gradualitate, credibilitate şi limite de toleranţă, şi totodată va ne-
cesita apropierea, în condiţii de conditionalitate internă, traiectoriei fi-
nanciare a României, de standardele integrării economice, integrarea 
monetară constituind o componentă, un rezultat al integrării econom i-
ce. Trebuie luat în considerare faptul că economia europeană, eco-
nomia mondială îşi modifică continuu configuraţia, structurile şi polari-
zarea, ceea ce solicită politicii monetare româneşti, politicii economi-
ce, o detaşare pozitivă, dar şi o implicare constructivă de, şi în pro-
blematica integrării monetare. 

 Promovarea unei politici de credit active care să fie simultan selectivă, 
stimulativă, punitivă şi corectivă, şi în acest sens promovarea unei 
deconcentrări, descentralizări a sistemului bancar, diversificarea şi lo-
calizarea instituţională şi instrumentală a activităţilor bancare, recon-
siderarea rolului lor pe pieţele financiare. Este evident că procesul de 
recontrucţie a sistemului bancar va trebui să se circumscrie principiu-
lui capitalizării româneşti prin investiţii străine, inducerea concurenţei 
şi competitivităţii bancare pe baza unui management performant fiind 
condiţia esenţială a finalizării unei strategii monetare consistentă şi 
performante. 

 Reconsiderarea activităţii trezoreriei publice pe pieţele financiare, 
asumarea de către aceasta atât a funcţiei de casier, cât şi a funcţiei 
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de bancher, numai în acest fel îndeplinindu-şi rolul de gestionar al 
banului public. Diminuarea fenomenelor de evicţie, de segregare arti-
ficială a monedei, a activelor se va putea realiza numai în condiţiile în 
care nivelul ratelor dobânzii sunt stabilite prin mecanisme concuren-
ţiale în condiţii instiuţionale şi reglementative instrumentate de către 
Banca Naţională. 

Această perspectivă va putea permite concretizarea secvenţială a in-
strumentelor şi obiectivelor politicii monetare, armonizarea acestora în cadrul 
politicii economice, structurarea priorităţilor şi distribuirea funcţională a compe-
tentelor şi responsabilităţilor. Evident, în perspectiva consolidării economiei de 
piaţă şi a integrării economice europene, politica monetară, componentă a poli-
ticii economice va trebui să asigure şi să permită acomodarea şi adaptarea de-
terminărilor microeconomice, deci a entităţilor economice la cerinţele şi con-
strângerile pieţelor financiare internaţionale, a reglementărilor instituţionale ca-
re vizează mediul de afaceri internaţional. 

3.7. Integrarea politicii monetare în politica europeană 

Politica monetară promovată în perioada 1990-1999 în România a con-
tribuit la o evoluţie distorsionată a economiei, caracterizată în principal prin in-
suficienta cuplare dintre caracteristicile procesului transformativ înregistrat în 
structurile reale ale sistemului economic şi parametrii politicii monetare. În sen-
sul că prin instrumentele de politică monetară nu s-a reuşit să se favorizeze 
componentele şi tendinţele pozitive ale acestui proces, din contra. Centrată 
preponderent pe aspectele nominale, monetare ale tranziţiei, aspecte extrase 
din „textele" încă inoperante corect ale structurilor economice şi monetare eu-
ropene, politica monetară a fost gestionată ca şi cum în România ar fi existat 
economie de piaţă consolidată, cu mecanisme şi comportamente adecvate. 

Rezultatele acestei strategii post-factum negative promovate s-au con-
cretizat într-o situaţie economică problematică în România, la sfârşitul anului 
1999 economia româneasca fiind, din punct de vedere al performanţelor şi 
competitivităţii, inaptă să-şi propună o posibilă integrare benefică în UE mai 
devreme de anul 2010, în condiţiile în care sistemul UE şi-ar păstra actuala 
configuraţie, dinamică şi rezonanţă politică. 

Constrângerile în ceea ce priveşte politica monetară şi diminuarea inde-
pendenţei în termeni de politică bugetară, impuse de integrarea europeană, vor 
necesita pentru România eforturi prealabile de reconstrucţie a structurilor eco-
nomice, de adaptare a acestora la dezideratele liberei circulaţii, ceea ce evi-
dent va induce economiei româneşti o stare marginală de aservire, de preluare 
a acelor activităti economice care pot contribui la destinderea pieţelor din nu-
cleul dur al UE. Fără o dinamica activă a economiei, de recuperare şi transfor-
mare, asigurată înainte de declasarea procesului integrării, România, ancorată 
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puternic într-un spaţiu al dezideratelor iluzionante, se va confrunta fie cu o poli-
tică a porţilor închise, fie cu o politică a cercurilor concentrice . 

Înţelegerea situaţiei actuale a economiei româneşti în condiţiile eventua-
lei integrării în UE poate fi facilitată prin prezentarea cerinţelor impuse, cel pu-
ţin la nivelul anului 2000, în spaţiul UE: 

a. Realizarea unei zone monetare optimale în cadrul cama factorii de 
producţie sunt suficient de mobili pentru a permite o ajustare în cazul şocurilor 
.asimetrice. In acest sens, dacă o regiune este afectată asimetric de un şoc 
economic şi dacă factorii productivi nu sunt destul de mobili, ajustarea se reali-
zează prin rata de schimb, evidenţiind faptul că regiunile nu pot constitui o zo-
nă monetară optimală, integrabilă. 

In cadrul unei zone monetare neoptimale, caracterizată prin mobilitatea 
insuficienta a factorilor de producţie, mecanismele de ajustare vor afecta alter-
nativ nu numai rata de schimb, dar şi ocuparea (mâna de lucru) şi factorii reali 
(veniturile). Renunţarea, prin acceptarea monedei unice, la mecanismele de 
ajustare ale ratei de schimb, va orienta ajustarea spre factorii reali, care vor 
suporta dureros, în regiunea neadaptată, impactul integrării. 

În sensul celor afirmate mai sus, zona monetara optimală poate fi delim i-
tată prin următoarele criterii: 

 Mobilitatea mâinii de lucra; 

 Gradul de simetrie a şocurilor în spaţiul economic integrat (variabilita-
tea ratei de schimb reale); 

 Diversificarea bunurilor; 

 Similaritatea bunurilor între ţări; 

 Concentrarea regională a industriilor (segregarea tehnologiilor); 

 Deschiderea economiilor. 
Posibila constituire în cadrul UE a unei zone monetare optime este însă 

interogată de rigiditatea salariilor şi iluzia monetară la nivelul agenţilor econo-
mici comunitarizaţi, comportamentul divergent al acestora pe pieţe libere re-
glementate afectând condiţionalităţile zonei monetare optimale, cu implicaţii 
asupra subiecţilor economici din zonele neperformante. 
b. Federalizarea bugetară, promovată ca un mecanism alternativ de ajusta-
re, în cadrul zonei monetare optime a UE, prin două instrumente: 

 Stabilizarea interregionala automată, prin care se încearcă atenuarea 
variaţiilor de venit printr-o modificare a impozitelor şi a tranferurilor, 
urmărindu-se să se diminueze fluctuaţiile economice pe termen scurt 
între regiunile uniunii; 

 Redistribuirea fondurilor, orientată spre egalizarea pe termen lung a 
veniturilor, fiind concentrată spre echitate şi coeziune. 

Acest mecanism de ajustare poate avea conotaţii teoretice, deoarece 
absorbţia „comunizată" a şocurilor, autonomia politicilor bugetare, constrâgerile 
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datoriei se vor putea constitui în motive divergente între regiunile UE (de fapt, 
entităţi naţionale bine consolidate), eventualele ajustări agravând, într-un sis-
tem de guvernare puternic reglementat, situaţia economică a ţărilor (regiunilor) 
marginale. 

În fapt, prin federalizarea bugetară se va „normaliza" o activitate continuă 
de asistare socială, şi nu numai, a ţărilor „nefavorizate" din cadrul Uniunii, de 
către ţările, economiile, regiunile care vor dispune de atuurile instituţionale, 
tehnologice şi politice. 

c. Independenţa băncilor centrale, sustragerea acestora de sub controlul 
executivelor naţionale şi integrarea comportamentelor acestora în cerinţele şi 
normele standardizate ale Băncii Centrale Europene constituie o condiţie esen-
ţială a integrării, principalul argument fiind cel al credibilităţii, al neangajării poli-
tice (naţionale) a băncilor centrale. 

În acest sens, trebuie subliniat ca între independenţa băncilor centrale 
naţionale faţă de executiv şi controlul inflaţiei (prin preţuri) legătura este ambi-
guă,alţi factori, dincolo de controlul masei monetare, contribuind la fluctuaţia 
inflaţionistă a preţurilor. 

Mai mult, ruperea Băncii Centrale Naţionale de problematica concretă a 
mediului economic regional, va adânci falia între nominal şi real, va induce pu-
ternic comportamente monetare şi financiare dictatoriale, dar şi reacţii de res-
pingere, de incubare a neîmplinirilor, de recuperare instituţională a reglementa-
rilor financiare şi monetare, evident în verigile marginale ale Uniunii, părăsite în 
final de interesul benefic al dirijismului financiar. Relevant în evoluţie va deveni 
concentrarea deciziilor Băncii Centrale Europene pe un câmp al intereselor po-
lare, generate într-o „reţea nucleară" definită pe regiunile europene puternice, 
plasând celelalte regiuni pe cercuri de interese adesea negative, divergente, 
greu de armonizat şi favorizând captarea acestor regiuni în spaţii economice 
tangente. Un dialog de compromitere a obiectivului stabilităţii preţurilor, între 
Banca Centrală Europeană şi guvernele naţionale nu va putea fi susţinut, com-
promiterea acestui obiectiv consemnând erodarea structurilor Uniunii, meca-
nismele de ajustare relevându-se în fapt ca modalităţi de menţinere a sărăciei 
în limite suportabile, evident în regiunile neperformante. Orientarea UE spre un 
dirijism financiar în condiţiile liberalizării pieţelor, insuficient controlate, ar creea 
în spaţiul european zone ale imponderabilităţii, segregând, prin staţionaritatea 
majorităţii populaţiei, o putere de cumpărare precară a veniturilor, ajutoarele 
comunitare, parteneriatele şi asistenţa socială putând internaţionaliza, prin po-
larizare financiară, armonizarea perversă a intereselor. 

d. Coordonarea politicilor economice constituie în fapt calea armonizării 
economice europene, şi în acest sens, externalităţile şi gestiunea crizelor con-
stituind două argumente în favoarea coordonării, susţinută de realitatea inter-
dependenţelor politicilor bugetare şi monetare. Obstacolele cu care se confrun-
tă economiile europene în sensul coordonării, condiţionarea obiectivă, în sens 
istoric şi cultural, a divergentelor ar putea constitui şi a constituit de fapt motivul 
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promovării unei integrări prin unitate, specifică Maastricthtului, şi nu prin diver-
sitate. 

Evident, dezideratele integrării promovată de Maastricth se bazează pe 
argumentele federalismelor naţionale, argumente neutre însă complexului so-
ciocultural şi politico economic al Europei, moneda unică neputând constitui un 
instrument al integrării ci, poate un rezultat al acesteia în câmpul posibilului. 

Obiectivele divergente ale economiilor pot genera cooperare şi necoope-
rare, după cum obiectivele divergente pot impune coordonarea. Gestiunea cri-
zelor economice în spaţiul european nu implică necesitatea abordărilor unitare, 
reglementărilor deterministe, punctuale în planul politicilor, ci coerenţa acesto-
ra, orientarea lor diferenţiată spre împlinirea unor obiective comune, este ade-
vărat cu posibile pierderi, cu discrepanţe, cu asumări de riscuri, dar nu distru-
gând diversitatea. 

Integrarea europeană pe direcţia coordonării politicilor având ca suport 
interdependenţa acestora, fără a afecta diversitatea şi specificul regiunilor, va 
implica aplicarea unor politici bugetare limitative la nivel naţional, prin suprave-
gherea comunitară a externalitătilor comunitare precum rata inflaţiei şi rata de 
schimb. Pe de alta parte, supravegherea inflaţiei, inflaţie care declanşată într-o 
regiune se propagă în întreg spaţiul european, ar impune necesitatea dominan-
ţei politicii monetare faţă de politica bugetară, dominanţă manifestă în regiunea 
afectată, circumscrisă cerinţelor reglementate ale Uniunii, însă instituţionalizată 
la nivelul autorităţii monetare naţionale. 

Dincolo de modalităţile integrării, de reţeaua de relaţii, de specificităţile 
regionale etc. sunt importante rezultatele previzibile ale acestora şi interesele 
circumscrise acestor posibile rezultate. 

Costurile integrării sunt enorme pentru ţările neperformante, însă rezulta-
tele vor justifica aceste costuri? 

În prezent condiţionalităţile integrării sunt dure, în special în ceea ce pri-
veşte criteriile de convergenţă. Este evident că, dacă ar fi îndeplinite simultan 
de către toate ţările din cadrul uniunii lărgite, ar avea numai o existenţă con-
juncturală, efemeră. Dinamica economică caracterizată fundamental prin deze-
chilibre necesită constituirea unor „debuşee" ale neîmpliniţilor, presupune re-
duceri de ritmuri şi restructurări, recesiuni şi expansiuni, presupune deci diver-
sitate şi ierarhie, armonizări şi adversităţi. 

Începând de la 1 ian. 1999 Banca Centrală Europeană a preluat respon-
sabilitatea politicii monetare pentru cele 11 ţări care participă la moneda unică. 
Însă după o lună de bună convieţuire între dolar şi euro, euro a pierdut conti-
nuu teren în faţa dolarului, cauza aparenta constând în distorsiunile înregistrate 
în politica economică europeană, aceasta datorându-se însă ratării procesului 
pozitiv al integrării prin influenţa (!) politicilor globale puternic divergente, insufi-
cient şi incomplet controlate de pieţele financiare globalizate. 

Asigurarea criteriilor de convergenţă privind deficitul fiscal, datoria publi-
că, ratele dobânzii s-au realizat prin măsuri temporare, conjuncturale care s-au 
constituit în factori de presiune asupra unor economii din UE. Încadrarea în 
normele de convergenţă a ţărilor Uniunii în 1999 reprezintă rezultatul unui efort 
susţinut de ajustare a indicatorilor nominali, creşterea economică înregistrată 
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fiind determinată covârşitor de pieţele externe încă favorabile expansiunii, însă 
trendul economiilor din Uniune sugerează viitoare abateri de la aceste criterii, 
care vor genera divergenţe şi dezarmonii în procesul integrării. 

În cazul ţărilor în tranziţie se pot delimita două categorii distincte: trei ţări 
avansate din punct de vedere economic pe calea integrării, care la nivelul anu-
lui 1999 îndeplinesc criteriile de convergenţă, şi restul ţărilor distribuite pe o 
scara diferenţiată a realizării acestor criterii. 

În cazul primelor trei ţări realizarea criteriilor a însemnat menţinerea unei 
rate înalte a şomajului, creşterea ponderii datoriei publice în PIB, deteriorarea 
evoluţiei ratei de schimb şi financializarea exogenă a structurilor economice 
prin specializare şi avantaje comerciale. 

România s-a asociat unei evoluţii divergente traiectoriei integrării, 
deterioarea indicatorilor de eficienţă în termeni absoluţi, dar şi relativi fiind evi-
dentă, încercările de diminuare a inflaţiei prin politici monetare restrictive şi po-
litici bugetare austere degenerând în fenomene perverse şi adverse, susţinute 
şi întreţinute de un cadru instituţional şi legislativ, de un sistem financiar-bancar 
inadecvate condiţionalităţilor integrării. 

Experienţa ţărilor din UE pe o perioadă de 5-10 ani evidenţiază că inte-
grarea, în sensul compatibilizăni economiilor şi armonizării interdependenţelor, 
este posibilă pornind de la instituţii şi norme, de la reguli şi organisme. Şi 
aceasta reprezintă baza procesului coordonării. 

 
Nr. 
crt 

Indicatorul U.M. 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

1 Cursul de schimb % - 544.5 243 277 138 146 157 199 136 167 

2 PIB •nominal % . 2S7 273 332 248 145 151 230 147 142 

•real (baza 1990)            

3 Rata de*            

-La BNR 
• rezerve 

% 3.0 7.0 10.00 10.00 25.00 9.1 12.0 15.0 10,25 31.00 

• refinanţare % 3.0 18.0 30.6 120.5 62.4 47.17 40.32 52.6 35.0 35.0 

-Active %  29.0 43.6 80.6 60.6 43.7 50.6 60.4 63.7 55.2 

-Pasive % - 11.0 32.9 71.5 47.4 36.7 41.0 45.7 54.6 42.1 

4 Masa monetara % - 200.87 179.62 240.95 238.09 171.6 165.9 204.8 140.8 144.9 

-Numerar % . 191.02 233.1 254.8 209.8 170.8 143.1 170.9 125.2 150.7 

-Economiile popula-
ţiei 

% - 105.1 156.3 157.8 422.3 188.3 171.4 228.9 153.5 126.7 

-Depozite in valută % . 267.4 819.8 391.4 181.8 175.2 171.5 249.6 170.8 167.1 

5 Baza monetara  - - - 214.5 251.2 144.5 167.9 134.4 180.3 188.5 

6 Creditul -
Guvernamental 

% . 72.9 249.8 474.9 47.1 320.03 478.3 250.2 180.6 209.4 

-Neguvernamental % - 201.06 139.09 256.3 193.5 173.3 163.3 133.7 164.6 97.7 

-Neperformant  - . - - - 627.9 174.2 263.5 226.9 42.1 

7 Inflaţia % 37.7 222.8 199.2 295.5 61.7 27.8 56.9 151.4 40.6 54.8 

8. Refinanţarea de la 
BNR 

%  - 344 823.1 2079.4 2486.2 4089.4 2397.3 579.9 4126.8 

9. Rata rezervelor 

minime obligatorii 

% • - 10 10 20 20 7.5 10 15 30 

10 Datoria externa % - 2706 527.8 375.6 189.6 173.9 205.8 236.7 148 154.5 

11 Cheltuielile bugetu-
lui de stat 

% - 256.2 302.4 265.2 253.4 145.1 149.7 222.8 146.7 137.7 

12 Serviciul datoriei 
publice externe 

% - 4740.7 2112.5 284.8 205.1 273.9 194.2 296.4 136.9 234.6 
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Figura 1.1. Evoluţia cursului de schimb şi a inflaţiei 

 

 
Figura 1.2. Evoluţia comparativă a inflaţiei şi ratei dobânzii 

 

 
 

Figura 1.3. Analiza comparativă a ratelor dobânzilor bancare 
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Figura 1.4. Evoluţia comparativă a ratei dobânzii la BNR 
 

 
 

Figura 1.5. Evoluţia comparativă a inflaţiei şi ratei dobânzii 
 

 
 

Figura 1.6. Dinamica masei monetare şi a bazei monetare 
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Figura 1.7. Evoluţia economiilor populaţiei şi a depozitelor în valută 
 

 
 

Figura 1.8. Evoluţia comparativă PIB nominal şi creditul neguvernamental 
 

 
 

Figura 1.9. Creditul guvernamental si neguvernamental in dinamica 
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Figura 1.10. Evoluţia PIB-ului şi a datoriei externe 
 

 
 
Figura 1.11. Evoluţia serviciului datoriei publice si a cheltuielilor bugetare 

 

 
 

Figura 1.12. Evoluţia serviciului datoriei publice si a cheltuielilor bugetare  
 

.  
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ANEXE 

 
Anexa 1 

Variaţia comerţului exterior în perioada 1990-1999 
 

-variaţia procentuală faţă de aceeaşi perioadă a anului anterior - 

 Export Import Sold cont curent Datoria externă pe 
termen mediu si luna 

1990 -44.9 9.1 -132.74 32.18 

1991 -26,1 -41,6 -69,67 396.96 

1992 2.3 7.7 54.55 116.88 

1993 12.1 4.1 -24.94 35,42 

1994 25.7 9.0 -63.54 36.63 

1995 28.6 44.57 314.5 19,26 

1996 2.21 11.26 44,93 . 31,5 

1997 4.28 -1.36 -16.88 19.08 

1998 -1.53 4,96 38,9 8.43 

1999 2,42 -12.2 -56,6 -9,17 

 
Anexa 2 

Indicatori macroeconomici în perioada 1990-2000 
 Comerţ exterior (feb. MiL 

USD) 
Grad de 

acoperire 
a importului 
prin export 

(%) 
 

Sold cont 
curent, cu-
mulat de la 
începutul 

anului (mil. 
USD) 

Datoria externă 
pe termen  

mediu 
şi lung la finele 

perioadei 
(mil.USD) 

 
 

Export 
bunuri 

Import 
bunuri 

Sold ba-
lanţă co-
mercială 

1990 5775 9203 -3427 62,8 -3337 230 

1991 4266 5372 -1106 79,4 -1012 1143 

1992 4363 5784 -1421 75,4 -1564 2479 

1993 4892 6020 -1128 81,3 -1174 3357 

1994 6151 6562 -411 93.7 -428 4597 

1995 7910 9487 -1577 83,4 -1774 5482 

1996 8084,5 10555 -2471 76,6 -2571 7209 

1997 8431,3 10411 -1980 81 -2137 8584 

1998 8301,5 10927 -2625 76 -2968 9308 

1999 8503,0 9595 -1092 88,7 -1288 8473 

2000 
(5 luni) 

3985 4314 -329  -417 8112 
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Anexa 3 

 
 Cursul de 

schimb mediu 
al perioadei 

(lei/USD) 

Serviciul datoriei 
externe pe termen 

mediu şi lung 
(mil USD) 

PIB (mld. lei) 

1990 22,43  857,9 

1991 76,39  2203,9 

1992 307,95  6029,2 

1993 760,05  20035.7 

1994 1655,1  49773,2 

1995 2033,3 942 72135.5 

1996 3082,6 1197 108919,6 

1997 7168 1844 250480,2 

1998 8875 2246 368260,7 

1999 15333 2854 521735,5 

2000  
(primele 5 luni) 

19283 1096  

 
 
 

Anexa 4 
Structura comerţului exterior pe ţări 

(%) 

Anii Export lmport 

Ţari dezvoltate Ţări în 
tranziţie 
din C şi 

E Europei 

Ţari în 
curs de 
dezvolt 

are 

Ţari dezvoltate Ţari in 
tranziţie 
din C şi 

E Europei 

Ţâri în 
curs de 
dezvolt 

are 

Total Ţări UE Total Ţări UE 

1990 44,1 33,9 36.4 19.5 31,2 21.8 37,6 31,2 

1991 45.1 36,9 34 2 20.7 38.1 28.7 29.0 32.9 

1992 4Z9 35.2 25.1 32 50.3 41,3 26,5 23.2 

1993 48,7 41,4 15.4 35.9 57.6 45,3 21.6 20.8 

1994 56 48,2 13.9 30,1 60.4 48,2 23.4 16 2 

1995 61.7 542 11.2 27.1 60,0 50.5 21.8 18.2 

1996 62,2 56.5 1,22 25.6 61.6 523 213 17.1 

1997 64,9 56.5 13.2 21.9 62.7 52.5 21.9 15.4 

1998 72.2 64,5 11 16.3 66,3 57,7 21.6 12.1 

1999 72.2 65.5 11,8 16 68,5 60,4 19,7 11.8 

2000 
(5 tuni) 

70,3 63,7 13,5 15,6 63,7 57.1 21,6 12 
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Anexa 5 
Stuaţia economică a României în perioada 1990-1998 

 
 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

PIB real (variaţie faţă 
de anul anterior)% 

-5,6 -12,9 -8,8 1,5 3,9 7,1 3,9 -6,9 -5,4 -3,2 

Producţie ind. (varia-
ţie faţă de anul ante-
rior)% 

-23,7 -22,8 -21,9 1,3 3,3 9,4 6,3 -7,2 -17 -8 

Rata inflaţiei (măsu-
raţi prin preturile de 
con-sum (medie 
anuali)% 

5,1 170,2 210,4 256,1 136,7 32,3 38,8 154,8 59,1 45,8 

Ponderea soldului 
bugetului de stat în 
PB% 

0,3 -1,9 -4,4 -2,6 -4,2 -4,1 -4,9 -3,6 -3,1  

ISD nete (mii. USD) -18 37 73 87 341 417 263 1224 2040  

Curs de schimb 
(sfârşitul perioadei) 
leu/USD 

34,7 189 460 1276 1767 2578 4035 8023 10951  

 
 

Anexa 6  
Balanţa de plăti a României între anii 1993-2000 

COMPONENTE 1993 1994 

CREDIT DEBIT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

1. CONTUL CURENT 
(A+B+C) 
A Bunuri şi servicii 
a) Bunuri fob (export/import) 
b) Servicii  
-transport  
-turism 
- alte servicii 

5985 
 

5691 
4892  
799  
291  
197  
311 

7159 
 

6934 
6020 
 914  
341  
195 
378 

-1174 
 

-1243 
-1128  
-115 .  
-50 2 

-67 

7655 
 

7195 
6151 
1044 
381 
414 
249 

8083 
 

7777 
6562 
1215  
403  
449 
 363 

-428 
 

-582 
-411  
-171 
 -22 
 -35  
-114 

B. Venituri 
- din munci 
- din investiţii directe 
- din investiţii de portofoliu 
- din alte investiţii de capital 
(dobânzi) 

63 
- 

 2 
- 
 

61 

208  
- 
4 
- 
 

204 

-145 
- 

 -2 
- 
 

-143 

116 
7 
2 
- 
 

107 

245 
- 

12 
- 
 

233 

-129 
7 

-10 
- 
 

-126 

C. Transferuri curente 
- sector oficial 
- alte sectoare 

231 
 115  
116 

17 
 4  
3 

214  
111  
103 

344  
117 
227 

61  
16 
45 

283 
 101 
 182 

2. CONTUL DE CAPITAL ŞI 
FINANCIAR (A+B) 

2629 1607 1022 3604 3270 334 

A Contul de capital 
a) Transferuri de capital  
- sector oficial 

8  
8 
 8 

- 
- 
- 

8  
8  
8 

12  
12 

- 

- 
- 
- 

12  
12 

- 
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COMPONENTE 1993 1994 

CREDIT DEBIT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

- alte sectoare 
b) Achiziţionare/vânzare acti-
ve nemateriale-nefinanciare 

- 
 

- 

- 
 

- 

- 
 

- 

12 
 

- 

- 
 

- 

12 
 

- 

B. Contul financiar 
a) Investiţii directe  
- ale rezidenţilor in străinătate 
- ale nerezidenţilor în Româ-
nia 
b) Investiţii de portofoliu, 
-active 
-pasive 
c) Alte investiţii de capital  
-active 
1. Împrumuturi şi credite pe 
termen lung 
2. Împrumuturi şi credite pe 
termen scurt 
3. Documente de export pe 
termen lung 

2621 
 94 

- 
 

94  
11  
11 

- 
2397  
680 

 
38 

 
- 
 

- 

1607 
7 
7 
 

- 
84  
84 

- 
1357  
725 

 
111 

 
- 
 

2 

1014  
87 
-7 

 
94  

-73  
-73 

- 
1036  

-45 
 

-73  
 

- 
 

-2 

3592  
342 

- 
 

342  
112  
112 

- 
3034  
813 

 
32 

 
26 

 
21 

3270  
1 
- 
 

1 
37  
37 

- 
2398 
1484 

 
36 

 
36 

 
20 

322  
341 

- 
 

341 
75  
75 

- 
636 

-671 
 

-4 
 

-10 
 

1 

4. Documente de export pe 
termen scurt 
5. Numerar şi cecuri 
6. Depozite 
7. Alte active 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
- pasive 
1. Credite şi împrumuturi 
deja FMI 
2. Împrumuturi şi credite 
pe termen lung 
3.împrumuturi şi credite pe 
termen scurt 
4. Documente de import pe 
termen lung 
5. Documente de import pe 
termen scurt 
6. Numerar şi cecuri 
7. Depozite deţinute de 
nerezidenţi în România 
8. Alte pasive 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
d) Conturi in tranzit 
e) Conturi de cliring/barter 
f) Active de rezervă (BNR) 
-aur monetar 
-DST 

 
455 
8 
28 

151 
- 

151 
1713 

 
- 
 

1048 
 

78 
 
- 
 

532 
- 
 

55 
- 
- 
- 

40 
12 
71 
- 

11 

 
257 
17 

182 
156 

- 
156 
632 

 
- 
 

148 
 

91 
 
- 
 

327 
- 
 

66 
- 
- 
- 
2 

140 
17 
- 
2 

 
198 
-9 

-154 
-5 
- 

-5 
1081 

 
- 
 

900 
 

-13 
 
- 
 

205 
- 
 

-11 
- 
- 
- 

38 
-128 
54 
- 
9 

 
477 
43 
76 

138 
- 

138 
2221 

 
347 

 
1064 

 
61 
 

121 
 

488 
- 
 

140 
- 
- 
- 

36 
20 
48 
- 

37 

 
567 
47 

572 
206 

- 
206 
914 

 
131 

 
259 

 
13 
 

14 
 

461 
- 
 

36 
- 
- 
- 

33 
135 
666 
69 
90 

 
-90 
-4 

-496 
-68 
- 

-68 
1307 

 
216 

 
805 

 
48 
 

107 
 

27 
- 
 

104 
- 
- 
- 
3 

-115 
-618 
-69 
-53 
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COMPONENTE 1993 1994 

CREDIT DEBIT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

-  poziţia de rezerva la FMI 
- devize convertibile 
- alte active 

- 
60 
- 

- 
15 
- 

- 
45 
- 

- 
11 
- 

- 
507 

- 

- 
-496 

- 

3. ERORI ŞI EMISIUNI 152 - 152 9-1 - 94 

TOTAL GENERAL 8766 8766  11353 11353  

 
Anexa 7 

COMPONENTE 1995 1996 

CREDIT DEBTT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

1. CONTUL CURENT 
(A+B+C) 
A Bonuri şi servicii 
a) Bunuri feb (export/import) 
b) Servicii  
-transport  
-turism 
- alte servicii 

 
9573 
9013 
7519 
1494 
471 
590 
433 

 
10909 
10477 
8750 
1727 
512 
697 
518 

 
-1336  
-1464  
-1231 
-233 
-41  

-107 
-85 

 
10402 
9648 
8085 
1563 
572 
529 
462 

 
12973 
12503 
10555 
1948 
692 
666 
590 

 
-2571  
-2855  
-2470  
-385  
-120  
-137  
-128 

B Venituri  
-din muncă 
- din investiţii directe  
- din investiţii de portofoliu 
- din alte investiţii de capital 
(dobânzi) 

8I  
5  
6  
6  
 

64 

322 
1 

28 
- 
 

293 

-241 
4  

-22 
6  
 

-229 

79 
8 
5 
1  
 

65 

388 
2 

24 
17 

 
345 

-309 
6 

-19  
-16 

 
-280 

C. Transferuri carenţe 
- sector oficial 
- alte sectoare 

479  
92 

387 

110  
29  
81 

369  
63  

306 

675  
70  

605 

82 
 23 
 59 

593  
47  

546 

2. CONTUL DE CAPTTAL Şl 
FINANCIAR (A+B) 

4781 3265 1516 5206 2992 2214 

A. Contul de capital  
a) Transferaţi de capital 
- sector oficial 
- alte sectoare 
b) Achiziţionarea/vânzare acti-
ve nemateriale-nefinanciare 

242 
242 
228 
14 

 
- 

- 
- 
- 
- 
 

- 

242  
242  
228 
 14 

 
- 

152  
152  
152 

- 
 

- 

- 
- 
- 
- 
 

- 

152  
152  
152 

- 
 

- 

B Contul financiar 

a) Investiţii directe 

- ale rezidenţilor în străinătate 

- ale rezidenţilor în România 

b) investiţii de portofoliu  

-active 

-pasive 

c) Alte investiţii de capital 

- active 

1. Împrumuturi şi credite pe 

termen lung 

4539  

420 

- 

420 

13 

12 

1 

3735 

1297 

 

10 

3265  

3  

2 

1 

34  

34 

- 

2558 

1112 

 

67 

1274  

417 

-2  

419  

-21  

-22 

1  

1177  

185 

 

-57 

5054  

265 

- 

265 

1222 

1222 

- 

 3218  

679 

 

1 

2992  

2 

- 

2 

- 

- 

- 

2408  

953 

 

21 

2062  

263 

- 

263  

1222 

- 

1222  

810  

-274 

 

-20 
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COMPONENTE 1995 1996 

CREDIT DEBTT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

2. Împrumuturi şi credite pe 

termen scurt 

3. Documente de export pe 

termen lung 

4. Documente de export pe 

temea scurt 

5. Numerar şi cecuri 

6. Depozite 

7. Alte active 

- pe termen lung 

- pe termen scurt 

- pasive 

1. Credite şi împrumuturi de la 

FMI 

2. Împrumuturi şi credite pe 

termen lung 

3. Împrumuturi şi credite pe 

termen scurt 

4. Documente de import pe 

termen lung 

5. Documente de import pe 

termen scurt 

6. Numerar şi cecuri 

7. Depozite deţinute de nere-

zidenţi în România 

8. Alte pasive 

- pe termen lung 

- pe termen scurt 

d) Conturi în tranzit 

e) Conturi de cliring/barter 

f) Active de rezervă (BNR) 

- aur monetar 

- DST 

- poziţia de rezervă la FMI 

- devize convertibile 

-alte active 

 

19 

 

127 

 

344  

26  

463 

308 

- 

308 

2438 

 

56 

 

1268 

 

184 

 

234 

 

573 

- 

 

123 

- 

- 

- 

27  

17 

327 

- 

48 

- 

279 

- 

 

28 

 

68 

 

450  

29  

186 

284 

- 

284 

1446 

 

371 

 

302 

 

78 

 

153 

 

342 

- 

 

198 

2 

- 

2 

78  

522 

70 

- 

49 

- 

21 

- 

 

-9 

 

59 

 

-106 

-3  

277 

24 

- 

24 

992 

 

-315 

 

966 

 

106 

 

81 

 

231 

- 

 

-75 

-2 

- 

-2 

-51  

-505 

257 

- 

-1 

- 

258 

- 

 

13 

 

52 

 

478 

7  

88 

40 

- 

40 

2539 

 

- 

 

1415 

 

67 

 

293 

 

425 

- 

 

338 

1 

- 

1 

42  

4 

303 

- 

53 

- 

250 

- 

 

17 

 

41 

 

438 

12  

363 

61 

- 

61 

1455 

 

356 

 

510 

 

150 

 

214 

 

206 

- 

 

19 

- 

- 

- 

- 

62 

520 

- 

1 

- 

519 

- 

 

-4 

 

11 

 

40  

-5 

-275 

-21 

~ 

-21 

1084 

 

-356 

 

905 

 

-83 

 

79 

 

219 

- 

 

319 

1 

- 

1 

42  

-58 

-217 

- 

52 

- 

-269 

- 

3. ERORI ŞI EMISIUNI (net) - 180 -180 357 - 357 

TOTAL GENERAL 14354 14354  15965 15965  
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Anexa 8 
 

 1997 1998 
 
 

CREDIT DEBIT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

1. CONTUL CURENT (A+B+C) 
A. Bunuri şi servicii 
a) Bunuri fob (export/im-port) 
b) Servicii  
-transport  
-turism 
- alte servicii 

10S89 
9955 
8431 
1524 
588 
526 
410 

13026 
12349 
10411 
1938  
565  
681  
692 

-2137 -
2394 -
1980 -

414 
 23  

-155 
 -282 

10668 
9519 
8302 
1217 
504 
260 
453 

13636 
12798 
10927 
1871  
633  
458  
780 

-2968 
 -3279 
 -2625  

-654  
-129  
-198  
-327 

B. Venituri 
- din munca 
- din investiţii directe 
- din investiţii de portofoliu  
- din alte investiţii de capital 
(dobânzi) 

204  
14 
 4 
- 
 

186 

526  
1 

30  
76 

 
419 

-322 
 13 

 -26 
-76 

 
 -233 

263 
45 
13 
1 
 

204 

705  
6 

154  
121  

 
424 

-442 
 39  

-141  
-120  

 
-220 

C. Transferuri curente 
- sector oficia! 
- alte sectoare 

730 
 82 

 648 

151  
18  

133 

579  
64 

 515 

886  
73 

 813 

133 
 21 

 112 

753 
 52  
701 

2. CONTUL DE CAPITAL ŞI 
FINANCIAR (A+B) 

6958 5918 1040 7686 4963 2723 

A. Contul de capital 
a) Transferuri de capital 
- sector oficial 
- alte sectoare 
b) Achiziţionare/vânzare active 
nemateriale-ne financiare 

43  
43 
 43 

- 
- 

- 
- 
- 
- 
- 
 

43 
43  
43 

- 
- 

39  
39  
39 

- 
- 

- 
- 
- 
- 
- 
 

39  
39  
39 

- 
- 

B. Contul financiar 
a) Investiţii directe 
- ale rezidenţilor in străinătate 
- ale nerezidenţilor In România 
b) Investiţii de portofoliu 
- active 
- pasive 
c) Alte investiţii de capital  
-active 
1. Împrumuturi şi credite pe 
termen lung 
2. Împrumuturi şi credite pe 
termen scurt 
3. Documente de export pe 
termen lung 
4. Documente de export pe 
termen scurt 
5. Numerar şi cecuri 
6. Depozite 
7. Alte active 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
- pasive 
1. Credite şi împrumuturi de la 
FMI 
2. Împrumuturi şi credite pe 
termen lung 

6915 
1229 

9 
 1220 
1067 

10 
 1057 
4433 
1128 

 
2 
 

111 
 

92 
 

344 
 20 

 332 
227 

- 
227 

3305 
 

164 
 

2220 

5918  
5 
- 
5 

184  
16  

168  
3876 
1166 

 
26 

 
135 

 
55 

 
249 
24 

 584 
93 

- 
93 

2710 
 

136 
 

1212 

997 
1224 

9 
 1215 

883 
-6  

889 
 557 
 -38 

 
-24 

 
-24 

 
37 

 
95 
-4 

-252 
134 

- 
134 
595 

 
28 

 
1008 

7647 
2063 

11 
 2052 

510 
32  

478 
4047 
1165 

 
10 

 
122 

 
95 

 
182 

5 
694 
57 

- 
57 

2882 
 

- 
 

1738 

4963 
 23 
 2 

 21  
380 
 31 

 349 
4345  
954 

 
25 

 
86 

 
57 

 
169 
20 

568 
29 

- 
29 

3391 
 

126 
 

1396 

2684 
2040 

9 
2031 
130 

1 
129 

 -298 
 211 

 
-15 

 
36 

 
38 

 
13 

 -15  
126 
28 

- 
28 

-509 
 

-126 
 

342 
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 1997 1998 
 
 

CREDIT DEBIT SOLD CREDIT DEBIT SOLD 

3. Împrumuturi şi credite pe 
termen scurt 
4. Documente de import pe 
termen lung 
5. Documente de import pe 
termen scurt 
6. Numerar şi cecuri 
7. Depozite deţinute de 
nerezidenţi în România 
8. Alte pasive 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
d) Conturi în tranzit 
e) Conturi decliring/barter 
f) Active de rezerva (BNR) 
- aur monetar 
- DST 
- poziţia de rezervi la FMI 
- devize convertibile 
- alte active 

 
29 
 

310 
 

412 
- 
 

170 
- 
- 
- 

75 
44 
67 
- 

47 
- 

20 
- 

 
97 
 

366 
 

561 
- 
 

336 
2 
- 
2 
85 
36 

1732 
- 

149 
- 

1583 
- 

 
-08 

 
-56 

 
-149 

- 
 

-166 
-2 
- 

-2 
-10 
8 

-1665 
- 

-102 
- 

-1563 
- 

 
328 

 
341 

 
395 

- 
 

80 
- 
- 
- 

11 
5 

1011 
- 

102 
- 

909 
- 

 
564 

 
449 

 
719 

- 
 

137 
- 
- 
- 

39 
8 

168 
- 
- 
- 

168 
- 

 
-236 

 
-108 

 
-324 

- 
 

-57 
- 
- 
- 

-28 
-3 

843 
- 

102 
- 

741 
- 

3. ERORI SI EMISIUNI (net) 1097 - 1097 245 - 245 
TOTAL GENERAL 18944 18944  18559 18559  

 
 

Anexa 9 
 

COMPONENTE 1999 2000 (5 toni) 

Credit Debit Sold Credit Debit Sold 

I. CONTUL CURENT (A+B-fC) 
 A. Bunuri şi servicii 
a) Bunuri fob (export/im-port) 
b) Servicii 
- transport  
- turism 
- alte servicii 

10832 
9870 
8503 
1367 
536 
252 
579 

12120 
11381 
9595 
1786 
571 
402 
813 

-1288 
-1511 
-1092 

Jtl9 
-35 

-150 
-234 

5024 
4566 
3985 
581 
235 
112 
234 

5441 
5131 
4314 
 817 
 251 
 154 
 412 

-417 
-565 
-329 
-236 
-16 
-42 

-178 

B. Venituri 
 -din muncă 
- din investiţii directe 
- din investifii de portofoliu 
- din alte investiţii de capital (dobânzi) 

158  
92 
2 
3 

61 

561  
7 

52  
89 

 413 

-403  
85 

 -50 
 -86 
-352 

72  
42  
4  

15  
11 

231 
 2 

 39  
14  

176 

-159  
40 

-35 
 1 

-165 

C. Transferuri curente 
- sector oficial 
- alte sectoare 

804  
79  

725 

178  
22 

 156 

626 
 57 

 569 

386 
 38 

 348 

79 
 8 

71 

307  
30 

277 

2. CONTUL DE CAPITAL Şl FINANCIAR 
(A+B) 

5522 5114 408 1273 1342 •69 

A. Contul de capital 
a) Transferuri de capital 
- sector oficial 
- alte sectoare 
b) Achiziţionare/vânzare active 

46 
 46  
44 
 2 

 

1 
 1 
- 
1 
 

45  
45 
 44 
 1 

 

- 
- 
- 
- 
 

- 
- 
- 
- 
 

- 
- 
- 
- 
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COMPONENTE 1999 2000 (5 toni) 

Credit Debit Sold Credit Debit Sold 
 nemateriale-nefinanciare - - - - - - 
B. Contul financiar 
a) Investiţii directe 
- ale rezidenţilor in străinătate 
- ale nerezidenţilor in România 
b) Investiţii de portofoliu  
- active 
- pasive 
c) Alte investiţii de capital  
- active 
1. Împrumuturi şi credite pe termen lung 
2. Împrumuturi şi credite pe termen scurt 
3. Documente de export pe termen lung 
4. Documente de export pe termen scurt 
5. Numerar şi cecuri 
6. Depozite 
7. Alte active 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
-pasive 
1. Credite şi împrumuturi de la FMI 
2 împrumuturi şi credite pe termen lung 
3.Împrumuturi şi credite pe termen scurt 
4. Documente de import pe termen lung 
5. Documente de import pe termen scurt 
6. Nunerar si cecuri 
7. Depozite deţinute de nerezidenţi  
în România 
8. Alte pasive 
- pe termen lung 
- pe termen scurt 
d) Conturi ta tranzit 
e) Conturi de cliring/ barter 
f) Active de rezerva (BNR) 
- aur monetar 
-DST 
- poziţii de rezerva la FMI 
- devize convertibile 
- alte active 

5476 
1076 

8 
 1068 

207  
48  

159 
3443 
914 
25 
60 

103 
382 

8 
290 
46 

- 
46 

2529 
72 

1692 
432 
145 
141 

- 
 

47 
- 
- 
- 
4 
8 

738 
- 
1 
- 

737 
- 

5113  
69 

 24  
45 

 916 
 28 

 888 
3184 
665 

7 
81 
87 

398 
15 
53 
24 

- 
24 

2519 
139 

1369 
318 
316 
354 

- 
 

23 
- 
- 
- 

21 
12 

911 
5 

10 
- 

896 
- 

363 
1007 
 -16 

1023 
 -709 

20  
-729 
259 
 249 

18 
-21 
16 

-16 
-7  

237 
22 

- 
22 
10 

-67 
323 
114 

-171 
-213 

- 
 

24 
- 
- 
- 

-17 
-4 

-173 
:
 -5 

-9 
. - 

-159 
- 

1273 
 291  

67  
234 
 67  
20  
47 

 858  
152 
21 
20 
21 
90 

- 
- 
- 

706 
- 

494 
62 
31 
69 

- 
50 

- 
 

- 
- 

27 
20 
10 

- 
10 

- 
- 
- 

1342 
41 
16 
25 

 223 
4 

219 
961 
236 
20 
24 
27  
93 
27  
13 
32 

- 
32 

725 
27 

431 
146 
25 
96 

- 
 

- 
- 
- 
- 
- 

29 
88 
1 
- 
- 

87 
- 

-69  
250 
 51 

 199  
-156 

 16  
-172 
 -103 
 -84 

1 
-4 
-6 

 -3 
-27 

 -13 
-32 

- 
-32 
-19 
-27 
63 

-84 
6 

-27 
- 
 

50 
- 
- 
- 

27 
-9 

-78 
-1 
10 

- 
-87 

- 
3. ERORI ŞI EMISIUNI (net) 880 - 880 486 - 486 
TOTAL GENERAL 17234 17234  6783 6783  
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ARGUMENT 

 
Pentru ţările candidate la aderare, alinierea legislaţiei de mediu -inclusiv 

cea referitoare la circulaţia şi eliminarea deşeurilor – reprezintă o 
preconditie fundamentală. 

Directivele-cadru pentru deşeuri şi pentru deşeuri periculoase sunt du-
blate de altele specifice. În acest sens, pentru bateriile şi acumulatorii uzaţi, 
există un număr de două asemenea reglementări (Directivele nr. 91 şi 93). 

Armonizarea cu acquis-ul comunitar trebuie să se concretizeze prin pu-
nerea în practică a unor politici şi infrastructuri necesare gestionării măsurilor 
legislative, la nivel naţional. 

Pornind de la acestea, în România a fost promovată- HG nr. 
1057/18.10.2001, privind regimul bateriilor şi acumulatorilor care conţin sub-
stanţe periculoase. 

Semnificativ şi îmbucurător este faptul că, pentru fundamentarea respec-
tivului act normativ, au fost consultaţi specialişti din varii domenii de activitate, 
printre care şi cercetarea ştiinţifică naţională din perimetrul academic. Aşa se 
face că, în faza de proiect, acest act normativ a generat numeroase dezbateri 
şi controverse referitoare la costul pe care-l ocazionează transpunerea în prac-
tică. 

Este, de asemenea, important să subliniem că pentru participanţii la 
aceste runde de dezbateri, Institutul de Economie Naţională, component al In-
stitutului Naţional de Cercetări Economice – Academia Română, a fost un par-
tener activ şi credibil. O dovadă în acest sens îl constituie prezentul studiu – 
sprijinit de USAID şi EPIQ – o modestă contribuţie şi, în acelaşi timp, o implica-
re a institutului nostru la clarificarea unor aspecte practice ate costurilor inte-
grării României în Uniunea Europeană. 

Publicarea studiului în numărul de faţă al Problemelor economice consti-
tuie, de bună seamă, pe lângă o premieră în literatura noastră de specialitate, 
şi o invitaţie la continuarea interesantelor dezbateri de până acum. În consecin-
ţă, orice intervenţie şi sugestie din partea cititorilor va fi binevenită şi pentru 
care, cu siguranţă, vom adresa mulţumirile noastre. 

 
dr. Constantin Ciutacu, 

Director ştiinţific al EN, Academia Română 



INTRODUCERE 

 
Eliminarea bateriilor cu plumb şi acid reprezintă o problemă care preo-

cupă multe ţări ale lumii. Acest deşeu postconsum nu poate fi depozitat într-o 
rampă de deşeuri datorită pericolului reprezentat de plumbul şi acidul din bate-
rie. O dată eliminate în mediu asemenea deşeuri reprezintă un risc de poluare 
a apelor de suprafaţă şi subterane, putând ameninţa sănătatea oamenilor. 

În Uniunea Europeană baza legală a sistemului de gestionare a deşeuri-
lor este asigurată de Directiva-cadru pentru deşeuri (nr.75/442/EEC) si Directi-
va pentru deşeuri periculoase (nr.91/689/EEC). 

Acest cadru este completat cu directive specifice: privind cerinţele de au-
torizare şi funcţionare a instalaţiilor de eliminare a deşeurilor şi cele referitoare 
la tipurile speciale de deşeuri (baterii uzate, uleiuri uzate etc). 

În domeniul bateriilor şi acumulatorilor este în vigoare Directiva nr. 
91/157/EEC/18.03.1991 şi Directiva nr. 93/86 a Comisiei din 04.10.1993 pri-
vind adaptarea la progresul tehnic a acesteia, care au drept scop armonizarea 
legislaţiei din statele membre pentru recuperarea şi eliminarea controlată a ba-
teriilor şi acumulatorilor uzaţi care conţin substanţe periculoase. 

Pentru ţările candidate la aderare, alinierea legislaţiei de mediu – inclusiv 
cea referitoare la circulaţia deşeurilor – reprezintă una dintre precondiţiile fun-
damentale; această aliniere sau armonizare trebuie să fie simultană cu pune-
rea în practică a unor politici şi infrastructuri de gestionare a măsurilor legislati-
ve, în special crearea unei reţele integrate de instalaţii de tratare şi recuperare, 
reciclare sau eliminare a deşeurilor. 

Pentru România, acumulatorii uzaţi, cu plumb şi acid, reprezintă un vo-
lum de deşeuri apreciabil şi cu o dinamică relevantă în viitor. 

Spunem aceasta, deoarece actualmente, consumul intern mediu anual 
de acumulatori cu plumb şi acid este de aproximativ 1 milion de bucăţi; din 
această cantitate sunt colectaţi, reciclaţi şi exportaţi circa 60%. 

Conform estimărilor realizate de specialiştii în domeniu, cantitatea totală 
de baterii depozitate iiegal în ultimii 10 ani însumează aproximativ 3,5 milioane 
de bucăţi. 

În concluzie, în România, potenţialul anual de poluare prin acumulatori 
uzaţi, depozitaţi necontrolat, este de: 4.500 – 5.000 de tone de acid sulfuric şi 
10.000 de tone de plumb. 

Cumulat, pentru perioada 1990-2000 aceasta ar însemna aproximativ: 
45.000 de tone de acid şi 100.000 de tone de plumb. 

Deşi până în prezent s-au făcut eforturi în domeniul recuperării şi reciclă-
rii acestor tipuri de deşeuri, lipsa unui cadru legal adecvat a diminuat mult efi-
cienţa lor. 
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În cadrul Proiectului de Sprijin al Planului de Acţiune pentru Protecţia 
Mediului – finanţat de USAID – Analiza fezabilităţii realizării unui program de 
reciclare a acumulatorilor cu plumb şi cu acid în România (realizat de 
Chemonics Internaţional, în august 1998), specialişti în probleme tehnice din 
România, împreună cu un consultant din Statele Unite – expert în domeniul 
reciclării acumulatorilor, au purtat discuţii cu reprezentanţi ai uzinelor de proce-
sare primară a plumbului şi ai uzinelor producătoare de acumulatori, cu repre-
zentanţi ai unor agenţii guvernamentale, precum şi ai altor societăţi comerciale. 
De asemenea au cules informaţii referitoare la interesul şi posibilităţile între-
prinderilor principale din domeniu, pentru a deveni consumatori de plumb sau 
furnizori de acumulatori cu plumb, uzaţi. 

Principalele concluzii ale studiului: 

 În România nu există un program oficial de colectare şi reciclare a 

acumulatorilor. Cu toate acestea, se manifestă interes pentru realiza-
rea unui astfel de program, atât la principalele uzine de producere a 
plumbului, cât şi la producătorii de acumulatori, ca urmare: 

 cererea puternică pentru exportul de acumulatori uzaţi, ar putea crea 
o concurenţă serioasă întreprinderilor de metalurgie secundară a 
plumbului, în încercarea de a achiziţiona deşeuri de acumulatori; 

 piaţa produselor secundare, în principal pentru carcase din 
polipropenă, nu este dezvoltată; 

 este necesară elaborarea ulterioară a unui studiu în vederea determ i-
nării capitalului necesar, precum şi a costurilor de funcţionare şi a ce-
lor cu protecţia mediului, în cazul unei investiţii într-o uzină de meta-
lurgie neferoasă, specializată pentru reciclarea acumulatorilor; 

 este necesară de asemenea, dezvoltarea unui sistem pentru colecta-
rea şi transportul acumulatorilor uzaţi. 

Concluziile studiului şi evoluţia practicii recente confirmă importanţa deo-
sebită şi actualitatea acestui subiect. 

Pornind de la aceste premise şi de la informaţiile statistice disponibile, ne 
propunem în cadrul prezentului studiu să realizăm o evaluare a costurilor de-
terminate de implementarea prevederilor HG privind gestionarea bateriilor şi a 
acumulatorilor care conţin substanţe periculoase; HG îşi propune să soluţione-
ze problemele existente în acest domeniu, transpunând în legislaţia româneas-
că Directiva UE privind bateriile şi acumulatorii. 



1. EVALUAREA SITUAŢIEI ACTUALE 

 

În demersul nostru, destinat determinării cât mai exacte a cantităţii po-
tenţiale de baterii uzate care ar putea fi supuse reciclării, am considerat opor-
tună, într-o primă etapă, o evaluare a cantităţii totale de baterii utilizabile din 
România, a tipului de baterii folosite şi o apreciere a evoluţiei acestora în urmă-
torii ani. 

1.1. Evoluţia numărului total de autovehicule înscrise 
în circulaţie 

La sfârşitul anului 2000, numărul total de autovehicule înscrise în circula-
ţie în România era de 4.264.680, cu aproximativ 58,5% mai mult decât în anul 
1993 şi cu 2,3% în creştere faţă de anul 1999.(tabelul nr. 1) 

În acelaşi an, în medie, la 1000 de persoane reveneau aproximativ 190 
de autovehicule, faţă de 118 în anul 1993 şi 186 la sfârşitul anului 1999. 

Ponderea cea mai mare şi în creştere o deţineau autoturismele (inclusiv 
taxiuri) – 71,5%, urmate de autovehiculele de transport marfă şi pentru trans-
porturi speciale – 13,7%, motoretele şi motocicletele – 7,7% şi maşinile agrico-
le – 5,9%. Autobuzele şi microbuzele reprezentau numai 1,2% din parcul total 
de autovehicule înscrise în circulaţie.(tabelul nr. 2) 

Pentru o analiză cât mai riguroasă a utilizatorilor de acumulatori, la nu-
mărul total de autovehicule înscrise în circulaţie, prezentat anterior este nece-
sar să adăugăm şi existentul total de locomotive Diesel, care folosesc baterii 
cu cantităţi însemnate de plumb. 

În anul 2000 erau în funcţiune aproximativ 2.223 de locomotive, în scă-

dere, faţă de 2.345 în anul 1993. 
Cantitatea de plumb conţinută şi durata medie de viaţă a acumulatorilor 

variază de la o categorie la alta de autovehicule (tabelul nr. 3) 
 

Tabelul nr. 1 
Numărul de autovehicule înscrise în circulaţie în România  

(la sfârşitul anului) 
bucăţi 

 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

Autobuze şi 
microbuze 

37.731 40.017 42.047 43.225 44.063 45.546 47.305 52.885 

Autoturisme 

(inclusiv taxi-
uri) 

1.793.054 2.020.017 2.197.477 2.391.869 2.605.465 2.822.254 2.980.014 3.047.631 

Motorete şi 

motociclete 

326.505 325.701 327.724 332.034 330.385 325.150 325.150 325.150 

Autovehicule 298.318 322.417 343.064 365.390 383.516 529.568 567.855 585.699 
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 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 

de marfă 

Maşini agricole 234.686 236.995 235.995 234.538 227.788 242.617 247.612 253.315 

Total 2.690.294 2.945.147 3.146.307 3.367.056 3.591.217 3.965.135 4.167.936 4.264.680 

Dinamica nu-
mărului total 
de autovehicu-

le (%) 

100,0 109,5 116,9 125,2 133,5 147,4 154,9 158,5 

Numărul mediu 
de autovehicu-

le care revin la 
1000 persoane 

118 130 139 149 159 176 186 190 

Sursa: pentru numărul de autovehicule: În anii 1993-1998 – Anuarul statistic al României, 
CNS, Bucureşti, 2000; pentru anul 1999 – studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie 
şi numărul accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2000; 
pentru anul 2000 estimări pe baza datelor privind producţia, importul şi exportul – 
Buletin statistic de industrie nr. 12/2000 şi Buletin statistic de comerţ exterior nr. 
12/2000. Pentru populaţie totală: s-au folosit datele existente la mijlocul anului din 
Anuarul statistic al României, pentru anii 1993/1997; pentru anii 1998-2000 s-au uti-
lizat date din Buletinele statistice CNS (date existente la sfârşitul anului). 

 
 

Tabelul nr. 2 

Structura numărului total de autovehicule înscrise în circulaţie,  
pe categorii, în intervalul 1993-2000 

 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000* 

Autobuze şi microbuze 1,4 1,4 1,3 1.3 1,2 1,1 1,1 1,2 

Autoturisme (inclusiv taxiuri) 66,7 68,6 69,9 71,1 72,6 71,3 71,6 71,5 

Motorete şi motociclete 12,1 11,1 10,4 9,8 9,2 8,2 7,8 7,7 

Autovehicute de transport marfă  
şi specia! 

11,1 10,9 10,9 10,8 10,7 13,3 13,6 13,7 

Maşini agricole 8,7 8,0 7,5 7,0 6,3 6,1 5,9 5,9 

Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 

Sursa: pentru numărul de autovehicule: în anii 1993-1998 – Anuarul statistic al României, 
CNS, Bucureşti, 2000; pentru anul 1999 – studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie 
şi numărul accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2000; 
pentru anul 2000 estimări pe baza datelor privind producţia, importul şi exportul – Bu-
letin statistic de industrie nr. 12/ 2000 şi Buletin statistic de comerţ exterior nr. 
12/2000. * date provizorii. 

 
Tabelul nr. 3 

Gruparea acumulatorilor pe tipuri de autovehicule, în funcţie de canti-
tatea de plumb conţinută şi durata de viaţă a acestora 

 Durata medie 
de viaţă a bateriei 

(ani) 

Greutatea bateriei 
utilizate 

(kg) 
Autobuze şi microbuze 3 25 
Autoturisme (inclusiv taxiuri) 2,5 8 
Motorete şi motociclete 2 1 
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 Durata medie 
de viaţă a bateriei 

(ani) 

Greutatea bateriei 
utilizate 

(kg) 
Autovehicule de marfă 3 25 
Locomotive Diesel 3 75 
Maşini agricole 2 28 

 

1.2. Estimări ale cantităţii medii anuale de plumb din acumulato-
rii uzaţi 

La sfârşitul anului 1999 cantitatea totală în funcţiune de acumulatori auto 
(4.167.936 bucăţi) era repartizată relativ uniform pe cele opt regiuni statistice 
ale României (tabelul nr. 4 şi anexa nr. 1). 

Primele patru unităţi administrative, care concentrează aproximativ 30% 
din totalul acumulatorilor auto, sunt: municipiul Bucureşti (14,5%), Timiş 
(6,0%), Constanţa (4,3%) şi Mureş (4,1%). 

 
Tabelul nr. 4 

Distribuţia pe regiuni şi judeţe a acumulatorilor auto – 1999  
(la sfârşitul anului) 

Judeţul Total 

bucăţi % tone plumb % 

ROMÂNIA 4.167.936 100,0 46477 100.0 

NORD-EST 430.066 10,3 5105 11,0 

Bacău 106.536 2,6 1231 2,6 

Botoşani 36:490 0,9 437 0,9 

laşi 94.449 2,3 1140 2,5 

Neamţ 73.582 1,8 900 1,9 

Suceava 82.446 2,0 954 2,1 

Vaslui 36.354 0,9 438 0,9 

SUD-EST 541.748 13,0 6160 13,3 

Brăila 66.386 1,6 887 1,9 

Buzău 97.743 2,3 1076 2,3 

Constanţa 179.689 4,3 2028 4,4 

Galaţi 102.720 2,5 1038 2,2 

Tulcea 37.032 0,9 470 1,0 

Vrancea 58.151 1,4 660 1,4 

SUD 590.977 14*2 6703 14,4 

Argeş 165.031 4,0 1798 3,9 

Călăraşi 42.342 1,0 604 . 1,3 

Dâmboviţa 88.835 2,1 930 2,0 

Giurgiu 56.251 1.3 625 • 1t3 

Ialomiţa 42.932 1,0 528 1,1 

Prahova 135.389 3,2 1473 3,2 

Teleorman 60.197 1,4 745 1,6 
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Judeţul Total 

bucăţi % tone plumb % 

SUD-VEST 402.941 9,7 4492 9,7 

Dolj 127.484 3,1 1320 2,8 

Gorj 68.597 1.6 806 1,7 

Mehedinţi 57.994 1,4 623 1,3 

Olt 82.515 2,0 1011 2,2 

Vâlcea 66.351 1,6 732 1,6 

VEST 500.910 12,0 5158 11,1 

Arad 95.664 2,3 995 2,1 

Caras-Severin 75.402 1,8 844 1,8 

Hunedoara 79.144 1,9 834 1,8 

Timiş 250.700 6,0 2484 5,3 

NORD-VEST 502.967 12,1 5727 12,3 

Bihor 108.037 2,6 1302 2,8 

Bistriţa Năsăud 57.514 1,4 700 1,5 

Cluj 151.022 3,6 1584 3,4 

Maramureş 77.525 1,9 879 1,9 

Satu Mare 64.374 1,5 693 1,5 

Sălaj 44.495 1,1 570 1,2 

CENTRU 594.746 14,3 6577 14,2 

Alba 62.118 1,5 715 1,5 

Braşov 142.992 3,4 1633 3,5 

Covasna 49.772 1,2 621 1,3 

Harghita 61.782 1,5 703 1,5 

Mureş 171.867 4,1 1724 3,7 

Sibiu 106.215 2,5 1130 2,5 

BUCUREŞTI 603.581 14,5 6556 14,1 

Ilfov 1.289 0,0 16 0,0 

Mun. Bucureşti 602.292 14,5 6540 14,1 

Sursa: calcule pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi numărul 
accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 

 
Luând în considerare structura acumulatorilor pe categorii de vehicule şi 

greutatea plumbului conţinut de fiecare categorie, a rezultat o cantitate totală 
de plumb de 46.477 tone, din care: 11,0% în regiunea Nord – Est, 13,3% în 
regiunea Sud – Est, 14,4% în regiunea Sud, 9,7% în regiunea Sud – Vest, 
11,1% în regiunea Vest, 12,3% în regiunea Nord – Vest, 14,2% în Centru şi 
14,1% în regiunea Bucureşti. 

În scopul determinării „ofertei" potenţiate medii anuale de Pb generată 
de numărul de acumulatori prezentaţi anterior, am structurat estimările pe baza 
a trei variante, pornind de la durata de viaţă a acestora. 
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Tabelul nr. 5 
Variante privind durata de viaţă a acumulatorilor auto 

- ani - 

Categorii de utilizatori Durata  
minimă 

Durata  
medie 

Durata  
maximă 

Autoturisme 2,5 3 4 

Autobuze şi microbuze 3 3 3 

Maşini agricole 2 2,5 3 

Motociclete şi motorete \ 2 2 2 

Autovehicule transport marfă şi special 3 3 3 

 
Având în vedere aceste premise a rezultat o cantitate medie anuală de 

plumb conţinută de acumulatorii uzaţi de: 18.282 tone – în condiţiile variantei 
cu durată minimă de funcţionare, 16.009 tone pentru varianta cu durată medie 
de funcţionare şi 13.560 tone în cazul luării în calcul a duratei maxime de func-
ţionare a acumulatorilor (tabelul nr. 6 şi anexele nr. 2, 3 şi 4). 

Orice decizie în domeniul reciclării acumulatorilor auto trebuie să aibă 
drept punct de pornire acest cadru general al situaţiei existente în prezent în 
România. 

În continuarea demersului nostru, este necesară şi o ocurtă prezentare 
teoretico – metodologică, care ar poate fi utilizată ca suport al estimării costului 
implementării HG privind gestionarea bateriilor şi acumulatorilor care conţin 
substanţe periculoase. 

 
Tabelul nr. 6 

Estimări ale cantităţii medii anuale de plumb  
conţinută de acumulatorii uzaţi 

Judeţul Varianta – durata mi-
nimă 

Varianta – durata 
medie 

Varianta – durata ma-
ximă 

tone anual 

ROMÂNIA 18292 16009 13560 

NORD-EST 2007 1765 1512 

Bacău 480 423 361 

Botoşani 175 152 129 

laşi 444 393 339 

Neamţ 355 312 269 

Suceava 376 329 280 

Vaslui 177 154 132 

SUD-EST 2437 2129 1806 

Brăila 353 311 271 

Buzău 424 372 316 

Constanta 801 696 583 

Galaţi 410 357 299 

Tulcea 185 164 142 

Vrancea 263 229 194 

SUD 2646 2318 1973 
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Judeţul Varianta – durata mi-
nimă 

Varianta – durata 
medie 

Varianta – durata ma-
ximă 

tone anual 

Argeş 686 609 519 

Călăraşi 250 216 187 

Dâmboviţa 373 322 ,267 

Giurgiu 254 219 183 

Ialomiţa 212 185 160 

Prahova 571 504 430 

Teleorman 300 262 226 

SUD-VEST 1765 1549 1318 

Dolj 525 454 377 

Gorj 308 275 240 

Mehedinţi 244 215 183 

Olt 403 353 303 

Vâlcea 287 252 215 

VEST 2074 1785 1475 

Arad 396 343 284 

Caraş-Severin 337 293 248 

Hunedoara 331 288 241 

Timiş 1009 861 702 

NORD-VEST 2274 1982 1675 

Bihor 513 451 386 

Bistriţa Năsăud 272 241 207 

Cluj 630 544 451 

Maramureş 344 302 258 

Satu Mare 282 243 203 

Sălaj 233 201 171 

CENTRU 2606 2272 1918 

Alba 285 248 210 

Braşov 640 562 478 

Covasna 248 217 188 

Harghita 282 246 209 

Mureş 685 593 491 

Sibiu 465 406 341 

BUCUREŞTI 2482 2209 1884 

Ilfov 6 6 5 

Mun. Bucureşti 2476 2203 1879 

Sursa: calcule pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie si numărul 
accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 



2. CADRUL TEORETICO-METODOLOGIC AL ESTIMĂRII 
COSTULUI IMPLEMENTĂRII HG PRIVIND 

GESTIONAREA BATERIILOR ŞI ACUMULATORILOR 
CARE CONŢIN SUBSTANŢE PERICULOASE 

 

Crearea unui sistem viabil de reciclare a bateriilor uzate impune luarea în 
considerare a multiplelor efecte pe care funcţionarea acestuia le-ar putea avea 
pe două paliere: cel ecologic şi cel economic. 

2.1. Palierul ecologic 

Efectele generate la nivelul acestui palier se pot grupa în două mari ca-
tegorii. 

Pe de o parte sunt importante beneficiile obţinute în domeniul protecţiei 
mediului prin atragerea în sistemul de reciclare a acumulatorilor uzaţi şi redu-
cerea riscului de poluare, prin depozitarea necorespunzătoare a acestora şi, 
respectiv, prin scurgerile de acid etc; 

Pe de altă parte, nu trebuie neglijate nici costurile asociate măsurilor de 
protecţie a mediului pe întreg fluxul de reciclare: spaţii de depozitare, mijloace 
de transport speciale, instalaţii de procesare nepoluante etc, care implică o 
analiză a surselor de acoperire a acestor costuri (schema nr. 1). 

 
Schema nr. 1 

PALIERUL ECOLOGIC 

 Beneficiile obţinute în domeniul protecţiei mediului prin atragerea în 
sistemul de reciclare a acumulatorilor uzaţi şi prin reducerea riscurilor 
de poluare datorată depozitării necorespunzătoare a acestora, scurge-
rilor de acid etc. 

 Costurile asociate măsurilor de protecţie a mediului pe întreg fluxul de 
reciclare: spaţii de depozitare.mijloace de transport speciale, instalaţii 
de reciclare nepoluante etc. 

 

2.2. Palierul economic 

Din punct de vedere economic trebuie avute în vedere simultan două 
segmente: pe de o parte, este necesar să fie stabilite principalele surse de ba-
terii uzate şi pe de altă parte, destinaţiile posibile ale acestora. Între aceste do-
uă segmente există strânse relaţii de interdependenţă şi intercondiţionare. 
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Din punct de vedere al momentului constituirii lor, putem grupa sursele în 
două mari categorii: surse curente şi, respectiv, surse potenţiale. În prima ca-
tegorie este inclusă atât cantitatea de baterii aflată în exploatarea curentă, a 
cărei evaluare presupune determinarea parcului de autoturisme, de maşini şi 
tractoare agricole, a parcului de mijloace auto de transport urban şi interurban 
de călători, a parcului de locomotive, precum şi a tipului de baterii utilizate de 
fiecare dintre acestea, cât şi stocurile de baterii uzate necolectate, rezultate ca 
urmare a producţiei şi importului din perioadele anterioare. Evaluarea stocurilor 
se realizează prin corectarea volumului producţiei şi importului în perioadele 
anterioare cu durata medie de funcţionare a fiecărui tip de baterii şi cu cantita-
tea exportată. 

Sursele potenţiale de baterii cumulează cantitatea de baterii care va re-
zulta din producţia internă şi cantitatea de baterii care se va importa în viitor, 
(schema 2A) Evaluarea acestora se realizează cu ajutorul unei metodologii si-
milare celei de evaluare a stocurilor, diferenţa faţă de aceasta constituind-o 
faptul că nu se vor mai cunoaşte cu aceeaşi exactitate cantităţile produse în 
ţară, şi nici cete importate, dar se vor prezenta diverse variante privind evoluţia 
acestora, în funcţie de dinamica posibilă a parcului auto şi a altor utilizări. 

În strânsă legătură cu procesul de reciclare, considerăm oportună o pri-
mă analiză a costului, în contextul prezentării surselor potenţiale. 

Decizia privind sursele de plumb utilizat pentru producerea în ţară în vii-
tor a bateriilor auto se poate lua prin compararea costului generat de folosirea 
plumbului autohton (primar), produs de metalurgia neferoasă, cu costul utilizării 
plumbului reciclat şi cel al utilizării plumbului din import. 

 
Schema nr. 2A 

A PALIERUL ECONOMIC 
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În cazul bateriilor auto importate, se pot asocia tot în acest context pe 
lângă costul de import, şi un cost de oportunitate corespunzător pierderilor po-
tenţiale rezultate din neutilizarea valutei în alte direcţii de import. 

Cel de-al doilea segment al palierului economic este cel al destinaţiilor 
bateriilor uzate. 

Pe lângă depozitarea necorespunzătoare a acestora, care în condiţiile 
implementării HG privind reciclarea bateriilor va fi o alternativă din ce în ce mai 
puţin aleasă, acestea pot fi exportate (în prealabil golite de acid) sau pot fi rec i-
clate. (schema nr. 2B) 

Fiecăreia dintre variante îi sunt asociate atât costuri/efecte directe, cât 
şi costuri indirecte. 

Determinarea exactă a acestor costuri şi influenţarea cuantumului diver-
selor elemente de cost reprezintă pârghii prin intermediul cărora agenţii eco-
nomici pot fi stimulaţi să opteze pentru una dintre cele două posibilităţi, în func-
ţie de condiţiile economice, tehnologice şi juridice la un moment dat. 

Dacă se optează pentru exportul de baterii uzate (golite de acid), costuri-
le directe asociate acestei operaţiuni sunt: costul de colectare – depozitare, 
costul operaţiunii de golire de acid şi costul efectiv de export (marketing, con-
tractare, licenţe, transport), toate acestea constituind costul complet de export. 

Operaţiunea de export a bateriilor uzate are însă şi efecte indirecte, res-
pectiv un câştig net din export şi un cost de mediu generat de golirea (la în-
tâmplare sau organizată) a acidului din baterii. 

În cazul în care se optează pentru reciclare, costurile directe se pot gru-
pa în patru mari categorii: costuri de administrare generală a sistemului de re-
ciclare, costuri de colectare-depozitare, costuri de transport, costuri privind 
procurarea instalaţiei şi a tehnologiei de reciclare. 

Categoria de costuri de administrare generală a sistemului de reciclare 
include totalitatea costurilor suplimentare implicate de activitatea de reciclare a 
bateriilor uzate, la nivelul ministerelor, administraţiei publice locale, agenţiilor 
de protecţie a mediului şi cuprind, în principal, următoarele tipuri de costuri: 
costuri salariate, costuri materiale şi costuri generale. 

Procesul de colectare-depozitare implică la rândul său următoarele cate-
gorii de cheltuieli: costurile cu forţa de muncă {costuri salariate, costuri cu hra-
na specială pentru condiţii deosebite de muncă), costuri ale unor utilaje de sti-
vuire-încărcare-descărcare, costuri pentru spaţiile de depozitare cu regim spe-
cial sau containere etc. 

Cea de a treia operaţiune o reprezintă transportul de la depozitele de co-
lectare la centrele de procesare/reciclare. Această operaţiune generează ur-
mătoarele cheltuieli: costul mijloacelor de transport cu regim special, costul 
combustibilului şi al întreţinerii mijloacelor de transport şi costurile cu forţa de 
muncă, ultimele două categorii de costuri fiind direct dependente de lungimea 
distanţelor pe care se realizează transportul şi frecvenţa acestuia. 
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Schema nr. 2B 

PALIERUL ECONOMIC 

 
 
La aceste costuri se adaugă cheltuielile aferente operaţiunii propriu-zise 

de procesare/reciclare. Sunt incluse aici costurile de achiziţie a instalaţiilor (in-
vestiţii), costurile de regie, costurile instalaţiilor şi acţiunilor de protecţie a me-
diului aferente şi costurile de exploatare curentă a instalaţiei: costuri salariate, 
costuri materiale etc. 

Reciclarea bateriilor uzate are însă şi costuri/efecte indirecte, respectiv: 
pierderile potenţiale de locuri de muncă în industria extractivă a plumbului, câş-
tiguri de locuri de muncă în întreg sistemul de colectare-reciclare, reducerea 
importurilor de plumb şi baterii. 

În cele prezentate am încercat să determinăm şi să prezentăm, în sinte-
ză, implicaţiile pe care activitatea de reciclare a bateriilor uzate le va avea asu-
pra celor angrenaţi în acest sistem. 

O bună parte dintre elementele cheltuielilor determinate rezultă din aso-
cierea costurilor pentru obligaţiile care le revin agenţilor economici, precum şi 
pentru atribuţiile şi răspunderile autorităţilor competente, în contextul punerii în 
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practică a HG privind gestionarea bateriilor şi acumulatorilor care conţin sub-
stanţe periculoase. 

Aceste date sunt prezentate sintetic în tabelele nr. 7 şi 8. 
Am adăugat de asemenea elemente de cost cu caracter mai general, a 

căror importanţă şi implicare nu poate fi neglijată. 
 

Tabelul nr. 7 

Obligaţiile care revin agenţilor economici şi persoanelor fizice în con-
textul punerii In practică a HG privind gestionarea bateriilor şi acumu-

latorilor care conţin substanţe periculoase 
Agenţi economici 

producători de 
baterii sau acu-
mulatori, repre-
zentanţi) autori-
zaţi ai acestora 
sau importatori 

Agenţi econo-

mici 
care desfăşoară 

comerţ cu 
amănuntul cu 

acumulatori noi 

Agenţi econo-

mici autorizaţi să 
desfăşoare acti-
vităţi de colecta-
re a acumulatori-

lor uzaţi 

Agenţi economici 

autorizaţi să 
desfăşoare activi-

tăţi 
de transport a 
acumulatorilor 

uzaţi 

Agenţi econo-

mici 
autorizaţi să 
desfăşoare 
activităţi de 
reciclare a 

acumulatorilor 
uzaţi 

Persoane fizice 

şi juridice care 
deţin aparate, 
mijloace de 

transport şi/ sau 
utilaje echipate 
cu acumulatori 

1 2 3 4 5 6 

• să includă prin 
marcare indicaţii 

referitoare la: 
-colectarea sepa-
rată a bateriilor 
sau acumulatorilor 
uzaţi; 
-reciclarea bate-
riilor sau acu-
mulatorilor uzaţi; 
-conţinutul de 
metale grele în 

procente al ba-
teriilor sau acu-
mulatorilor noi 

• să primească la 
punctul de vân-

zare acumulatori 
uzaţi cu acidul în 
ei; 
• să aplice sis-
temul depozit-
garanţie asupra 
preţuluM vânzare 
cu amănuntul al 
acumulatorilor noi; 
• să depoziteze 

acumulatorii uzaţi 
primiţi în schimbul 
celor vânduţi şi 
să-i 

• să preia contra-
cost şi să colec-

teze de la per-
soane fizice şi/ 
sau juridice, toţi 
acumulatorii uzaţi 
care îndeplinesc 
condiţiile incluse 
în HG; 
• să deţină spaţii 
amenajate con-
form Normelor 

Metodologice 
pentru depozita-
rea acestora în 
condiţii care nu 
prezintă risc 

• să posede mijloace 
de transport, echi-

pament, dotări 
adecvate trans-
portului în siguranţă 
a acumulatorilor 
uzaţi, în ceea ce 
priveşte securitatea 
traficului; 
• să realizeze trans-
portul acumulatorilor 
uzaţi fără a-i deterio-

ra sau a aduce 
prejudicii mediului 
sau sănătăţii popula-
ţiei; 

• să asigure re-
ciclarea în tota-

litate a acumu-
latorilor uzaţi; 
• să folosească 
tehnologii şi 
instalaţii auto-
rizate pentru 
reciclarea acu-
mulatorilor uzaţi; 
• să respecte 
normele în vi-

goare, privind 
protecţia mediu-
lui, prin monitori-
zarea 

• să predea con-
tra-cost acu-

mulatorii uzaţi, cu 
toate componen-
tele lichide şi 
solide conţinute, 
a-genţilor econo-
mici autorizaţi în 
colectarea aces-
tora sau prin 
sistem depozit, 
agenţilor econo-

mici care desfă-
şoară comerţ cu 
amănuntul cu 

 
Tabelul nr. 8 

Atribuţii şi răspunderi ale autorităţilor competente 
Ministerul Apelor şi Protecţiei 

Mediului 
Ministerul Industriei şi 

Resurselor 
Ministerul 
Lucrărilor 
Publice, 

Transportu-
rilor şi 

Locuinţei 

Ministerul 
Administra-
ţiei Publice 

Ministerul 
de Interne 

Ministerul 
Apărării 

Naţionale 

1 2 3 4 5 6 

• să introducă în cadrul Strategiei 
Naţionale de Gestiune a Deşeurilor şi 
în Programul Naţional de Acţiune 
pentru Gestionarea Deşeurilor, capi-

tole speciale referitoare la gestiunea 
bateriilor şi acumulatorilor uzaţi; 
• să ia măsurile necesare, împreună 
cu celelalte autorităţi competente, 
pentru atingerea obiectivelor referi-
toare la colectarea şi eliminarea ba-
teriilor şi acumulatorilor uzat', masuri 

• să dispună introduce-
rea, în cadrul strategiilor 
şi programelor sectoriale 
pentru gestiunea deşeu-

rilor, a unor capitole 
referitoare la gestiunea 
bateriilor şi acumulatori-
lor uzaţi şi să urmăreas-
că îndeplinirea acestor 
măsuri de către agenţii 
economici; 

• să regle-
menteze şi 
să controle-
ze activita-

tea de 
transport a 
bateriilor şi 
acumulato-
rilor uzaţi, 
conform 
competen-

• să urmă-
rească şi să 
asigure 
transpune-

rea de către 
autorităţile 
publice lo-
cale a pre-
vederilor 
HG 

• să contro-
leze activi-
tatea de 
gestionare a 

bateriilor şi 
acumulato-
rilor uzaţi, în 
conformitate 
cu atribuţiile 
şi compe-
tenţele sta-

• să elabo-
reze strate-
gia şi pro-
gremul de 

gestionare 
a baieriilor 
şi acumula-
torilor uzaţi 
proveniţi din 
domeniul 
militar şi să 
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Ministerul Apelor şi Protecţiei 
Mediului 

Ministerul Industriei şi 
Resurselor 

Ministerul 
Lucrărilor 
Publice, 

Transportu-
rilor şi 

Locuinţei 

Ministerul 
Administra-
ţiei Publice 

Ministerul 
de Interne 

Ministerul 
Apărării 

Naţionale 

propuse prin Strategia Naţională de 
Gestiune a Deşeurilor; 
• să monitorizeze impactul produs de 
bateriile şi acumulatorii uzaţi asupra 
mediului; 
• să controleze şi să reglementeze 
activităţile de gestionare a bateriilor şi 
acumulatorilor uzaţi în conformitate 
cu atribuţiile şi competenţele stabilite 
prin lege; 

• să organizeze prin unităţile 
subordonate şi aflate în 
coordonare, colectarea şi 
procesarea la nivel naţional a 
datelor privind acumulatorii 
produşi, precum şi a acumulatorilor 
uzaţi colectaţi şi/sau reciclaţi; 
• să reglementeze, împreună cu alte 
autorităţi competente, activitatea 
de import şi export a bateriilor şi 
acumulatorilor uzaţi; 
• să organizeze împreună cu 
celelalte autorităţi competente, 
informări, programe de instruire şi 
educaţie a populaţiei în domeniul 
gestionării bateriilor şi 
acumulatorilor uzaţi; 
• să publice anual informări privind 
această activitate şi să transmită 
informaţii celorlalte autorităţi 
competente, precum şi 
organismelor internaţionale 
interesate, conform obligaţiilor care 
decurg din convenţiile la care 
România este parte 

• să elaboreze regle-
mentări specifice refe-
ritoare la diferite tipuri 
de baterii şi acumulatori, 
precum şi la operaţiunile 
de reciclare şi valorifica-
re a bateriilor şi acumu-
latorilor uzaţi;  
• să autorizeze, coor- 
doneze şi supraveghe-

ze, prin Comisia 
Naţională pentru Reci- 
clarea Materialelor, 
activităţile de colec- 
tare şi/sau reciclare a 
bateriilor şi a acumu- 
latorilor uzaţi; 
• să întocmească pro- 
gramul de reducere a 
conţinutului de metale 
grele din baterii şi 
acumulatori şi de pro- 
movare a cercetării în 
acest scop; 
• să organizeze 
programe de 
informare a populaţiei, 
referitoare la 
reducerea graduală a 
cantităţii de baterii şi 
acumulatori uzaţi în 
deşeurile menajere şi 
la colectarea separată 
a acestora 

ţelor stabilite 
prin lege; 
• să autori-
zeze activi-
tatea de 
transport a 
bateriilor şi 
acumulato-
rilor uzaţi. 

bilite prin 
lege; 
• să sprijine 
celelalte au-
torităţi com-
petente in 
aplicarea şi 
respectarea 
răspunde 
rilor ce le 

revin prin 
HG - 

asigure 
condiţiile 
necesare în 
vederea 
realizării 
acestora; 
« să supra-
vegheze şi 
să contro 
leze respec 

tarea de 
către unită-
ţile din 
subordine a 
prevederilor 
prezentei 
HG - 

 



3. ESTIMĂRI ALE INFRASTRUCTURII ŞI 
CHELTUIELILOR GENERATE DE IMPLEMENTAREA HG 
PRIVIND BATERIILE ŞI ACUMULATORII CARE CONŢIN 

SUBSTANŢE PERICULOASE 

 

Experienţa statelor membre ale UE în domeniul gestionării deşeurilor, 
caracterul special al acestui gen de activităţi au condus Ia schiţarea unor stra-
tegii cu obiective şi pnncipii specifice acestui domeniu. 

Obiectivul general al politicii de gestionare a deşeurilor din UE este de a 
reduce, pe cât posibil, incidenţele deşeurilor asupra mediului. 

Aceasta vizează, în primul rând, prevenirea, reciclarea şi recuperarea 
deşeurilor şi numai în ultimul rând, eliminarea lor în deplină securitate. 

Se bazează pe principiile generale ale proximităţii şi autosu-ficienţei
1
. 

Este necesar ca pentru a avea rezultate, orice măsură legislativă luată în 
domeniul gestiunii deşeurilor, să fie însoţită de acţiuni care vizează sensibiliza-
rea publicului, îmbunătăţirea transparenţei şi asigurarea unei mai bune aplicări 
în practică a acesteia. 

Schiţarea sistemului de gestionare a acumulatorilor uzaţi şi conceperea 
modului de administrare a acestuia presupune parcurgerea unor etape prelimi-
nare importante. 

Se cer definite foarte clar următoarele concepte (deşeuri, deşeuri pericu-
loase, producător de deşeuri, recuperare eliminare etc). De asemenea este 
necesară: 

 repartizarea responsabilităţilor; 

 identificarea posibilităţilor pentru un demers concret al recuperării ba-
teriilor uzate; 

 stabilirea unei ierarhii a tratării deşeurilor: prevenirea stocării lor, re-
cuperare, eliminare finală; 

 conformarea cu principiile fundamentale de proximitate şi autosufici-
enţă; 

 construirea unei reţele integrate de tratare(recuperare); 

 crearea unei structuri administrative şi desemnarea autorităţilor abili-
tate să controleze şi să supervizeze activitatea de gestionare a deşe-
urilor (identificare şi tratare); 

 implicarea industriilor producătoare şi a consumatorilor: 

 elaborarea unui plan de gestionare a deşeurilor; 

                                                        
1
 Asigurarea necesarului, pe cât posibil, din resursele existente în zona respectivă. 
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 promovarea, încă de la început, a unui program de avertizare publică, 
date fiind consecinţele directe ale legislaţiei asupra publicului. 

Până la crearea unei pieţe a deşeurilor de plumb şi a reciclării acestora, 
buna funcţionare a sistemului va depinde esenţial de aplicarea unor măsuri 
penalizatoare, coercitive. Includerea în textul legii a prevederii privind obligativi-
tatea retumării acumulatorilor uzaţi, aplicarea fermă a amenzilor, în cazul ne-
respectării acestei prevederi, un cuantum corespunzător al amenzilor, pentru a 
da eficienţă şi motivare în funcţionarea pieţei reciclării, lansarea programelor 
de educare şi sensibilizare a publicului în acest sens, sunt condiţii esenţiale 
pentru demararea şi funcţionarea ulterioară corespunzătoare a sistemului. 

Analiza cheltuielilor induse de funcţionarea sistemului a condus la grupa-
rea acestora în două categorii importante, în raport de caracterul şi sursele de 
recuperare a acestora; cheltuieli generale de administrare a sistemului şi chel-
tuieli comerciale. 

Prima categorie de cheltuieli va intra în sarcina autorităţilor competente. 
În timp, o dată cu funcţionarea sistemului acestea îşi vor regăsi posibilităţi de 
recuperare din plusul de venituri rezultate din amenzi(penalizări, taxe etc). 

Totodată, nu trebuie omis faptul că, pe lângă importantele implicaţii în 
plan ecologic funcţionarea sistemului de gestionare a acumulatorilor uzaţi este 
motivată şi de efectele economice şi sociale induse. 

Acesta va determina menţinerea unui număr important de locuri de muncă 
în metalurgia neferoasă, va crea altele noi {în activităţile de colectare, transport, 
reciclare), va genera noi venituri la bugetul public central şi local, la bugetul asi-
gurărilor sociale etc, din noile activităţi antrenate pe întreg fluxul de reciclare. 

Referindu-ne la cheltuielile comerciale, modul de recuperare a acestora 
necesită analizarea din perspectiva diferenţelor existente între preţul tonei de 
Pb şi preţul deşeurilor de Pb rezultate din acumulatorii uzaţi. 

La Bursa din Londra preţul tonei de Pb primar este de aproximativ 440 $, 
în timp ce preţul acumulatorilor uzaţi variază în jurul a 70 $ /tonă. Cunoscând 
faptul că în medie numai 50% din greutatea acumulatorilor este reprezentată 
de plumb, preţul pentru tona de deşeuri de Pb poate fi aproximativ dublu, res-
pectiv 140 $. 

Practic între preţurile celor două categorii de Pb se înregistrează un ra-
port de cel puţin 3:1. 

În România, în condiţiile unei cantităţi anuale totale de aproximativ 
16.000 tone deşeuri de Pb anual, prin intermediul sistemului de gestionare a 
acestor deşeuri s-ar recupera, din diferenţele de preţ prezentate anterior o va-
loare de aproximativ 4.800.000 $ /an, respectiv 400.000 $/lună. 

În condiţiile unei funcţionări corespunzătoare a sistemului de gestionare 

a acumulatorilor uzaţi, mecanismele pieţei ar putea asigura în timp o repartiza-
re a acestor sume pe întreg fluxul de reciclare, permiţând atât recuperarea in-
vestiţiilor în spaţii de depozitare, mijloace de transport, activităţi de colectare, 
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cât şi a investiţiilor în instalaţii de tratare /reciclare (evaluate în prezent Ja 
aproximativ 10.000.000 $), recuperarea cheltuielilor de exploatare a acestora, 
generând şi profit pe întreg fluxul de reciclare. 

Pornind de la aceste estimări generale ne propunem în continuare eva-
luarea a patru categorii importante de cheltuieli: 1. cheltuieli ale agenţilor eco-
nomici autorizaţi să comercializeze acumulatori uzaţi; 2. cheltuieli privind colec-
tarea acumulatorilor uzaţi; 3. cheltuieli de reciclare propriu-zisâ; 4. cheltuieli de 
administrare generală a sistemului. 

3.1. Estimări ale cheltuielilor agenţilor economici autorizaţi să 
comercializeze acumulatori auto 

În contextul implementării HG privind gestionarea bateriilor şi acumulatori-
lor care conţin substanţe periculoase, agenţilor economici care desfăşoară activi-
tăţi de comerţ cu amănuntul cu acumulatori noi le revin următoarele obligaţii: 

a) să dispună de autorizaţie pentru comercializarea acumulatorilor care 
conţin substanţe periculoase. Autorizaţia este valabilă pe o perioadă de cinci 
ani. Taxa de autorizare a fost stabilită la 1.000.000 de lei şi va fi reactualizată 
periodic prin Hotărâre de Guvern, în funcţie de rata inflaţiei; 

b) să primească la punctul de vânzare acumulatori uzaţi negoliţi de acid; 
c) să aplice sistemul depozit-garanţie asupra preţului de vânzare cu 

amănuntul al acumulatorilor noi. Valoarea depozitului -garanţie, în sumă de 
5$/acumulator, se returnează cumpărătorului în momentul în care acesta adu-
ce acumulatorul uzat; 

d) să depoziteze acumulatorii uzaţi primiţi în schimbul celor vânduţi şi să-
i predea agenţilor economici autorizaţi în activitatea de transport sau de reci-
clare a acestora. Depozitarea se poate realiza fie în spaţii special amenajate, 
care să prevină riscurile de poluare prin scurgerile de acid etc, fie direct în con-
tainere puse ta dispoziţie de agenţii economici autorizaţi în activitatea de 
transport sau de reciclare a acestora; 

e) să afişeze la loc vizibil anunţul: Este ilegal să aruncaţi acumulatori 
uzaţi! Reciclaţi acumulatori uzaţii; 

f) să ţină în paralel, Q evidenţă, atât a acumulatorilor noi comercializaţi, 
cât şi a acumulatorilor uzaţi primiţi şi a celor livraţi către agenţii economici auto-
rizaţi în activitatea de transport sau de reciclare a acestora. 

Într-o primă etapă agenţii economici autorizaţi să comercializeze acumu-
latori auto vor fi cei mai afectaţi de implicaţiile HG, prin condiţiile impuse privind 
existenţa unor spaţii de depozitare corespunzătoare, autorizare şi constituirea 
fondului pentru aplicarea sistemului depozit-garanţie. 

Singura posibilitate de recuperare a acestor cheltuieli o va constitui, cel 
puţin într-o primă etapă, creşterea preţului acumulatorilor auto, dar aceasta ar 
putea conduce la o reducere a volumului vânzărilor. 
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Lipsa posibilităţilor de amenajare a unor spaţii de depozitare în conformitate 
cu prevederile HG va determina însă o parte din cornercianţi să renunţe la acest 
gen de activităţi şi, implicit, segmentul de piaţă pentru cei care respectă prevederi-
le legii va creşte considerabil. Totodată, piaţa şi regulile ei vor conduce, în timp, la 
o partajare a profitului rezultat din reciclare, chiar şi la nivelul acestei filiere. 

În continuare prezentăm o estimare a cheltuielilor suplimentare determina-

te de* implementarea HG pentru un agent economic producător a circa 8.000 de 
baterii/lună, din care 2.000 de bucăţi sunt comercializate prin 10 puncte de dis-
tribuţie proprii (trei în Bucureşti şi şapte în provincie) (tabelul nr. 9). 

 
Tabelul nr. 9 

Varianta de calcul a cheltuielilor pentru un agent economic cu 10 
puncte de distribuţie ELECTRO AUTO SERVICE 

 Valoarea cheltuielilor ($) 
- cheltuieli cu 
caracter de 

investiţii 

- cheltuieli 
curente 

1. Contravaloare chirie spaţiu suplimentar pentru depozitare, 
circa 15 mp la fiecare punct de distribuţie: 
• Bucureşti. 
- 3 puncte de distribuţie: 
- 15 mp x 2 puncte de lucru x 3 $/mp 
- 25 mp x 1 punct de lucru x 3 $/mp 
• Provincie 
- 7 puncte de distribuţie: 
- -15 mp x 7 puncte de lucru x 3 $/mp 

 90 75 
315 

2. Amenajarea spaţiilor pentru a fi ecologice, ceea ce presupu-
ne existenţa unor instalaţii de apă, canalizare şi paviment anti-
acid, cu posibilitatea neutralizării scurgerilor accidentale 160 
mp x 100$/mp = 

16.000  

3. Transportul în interiorul centrului de comercializare şi încăr-
care maşini: 1 electrostivuitor 

10.000  

4. Contabilizarea activităţii pentru Bucureşti şi toate punctele de 
lucru din tară: 

 300 

5. Hrană specială pentru cei care au contact cu bateriile uzate: 
- 3 persoane în Bucureşti 
- 7 persoane în provincie 
- 1 şofer 
- 2 încărcători-descărcători pe maşină 
- 1 electrostivuitorist Total-14 oameni x 1 kg lapte 
x 1 masă caldă sau echiv. În calorii Total-50.000/lei/zi/om x 14 
oameni x 22 zile 
= 15.400.000 lei 15.400.000: 30.000 lei/$ = 513 $, deci aproxi-
mativ 500 S/lună 

 500 

Total 26.000 1.280 
Total – pe lună 
- pentru investiţii: 26.000 $: 5 ani: 12 luni =430$ 
- cheltuieli curente: 1280 $ 

430 1280 

Total 430+1280=1.710-1.700 $ 
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În concluzie, implementarea acestor măsuri în cazul unei societăţi (agent 
economic colector) de mărimea societăţii ELECTRO AUTO SERVICE, care 
produce circa 8000 de bucăţi baterii pe lună, din care 2000 de bucăţi cu desfa-
cere cu amănuntul la utilizatorul final, (se presupune că acesta va aduce bate-
ria uzată în momentul cumpărării), sunt necesare investiţii de minim 26.000 $. 
În acest caz, societatea trebuie să poată suporta pe costuri, lunar un total (in-
clusiv recuperarea investiţiei) de 1.700 $. 

Recuperarea acestor cheltuieli ar presupune o majorare a preţului bate-
riei cu 90 cenţi şi 5 $ pentru depozitul-garanţie, deci un total de 5,90 $, aproxi-
mativ 6 $ pe acumulator. 

3.2. Estimări ale cheltuielilor pentru colectarea  
acumulatorilor uzaţi 

Modul de organizare a sistemului de colectare a acumulatorilor uzaţi de-
pinde esenţial de numărul şi localizarea agenţilor economici autorizaţi să des-
făşoare activităţi de procesare /reciclare a acestora. 

În prezent, în România, funcţionează o instalaţie de reciclare a acumula-

torilor uzaţi în cadrul SC Neferal SA – Bucureşti, cu o capacitate de reciclare 
de maxim 30.000 tone/an şi urmează să fie pusă în funcţiune o altă instalaţie 
de reciclare la Copşa Mică – Sibiu, cu o capacitate de aproximativ 6.500 to-
ne/an. 

Aceste două instalaţii ar putea asigura reciclarea acumulatorilor uzaţi din 
centrul şi sudul ţării. 

În conformitate cu principiul proximităţii, date fiind poziţia sa geografică – 
nordul ţării şi apropierea de SC Rombat SA (utilizator important de plumb), 
precum şi tradiţia în domeniul metalurgiei plumbului, o a treia instalaţie ar pu-
tea fi amplasată la SC Romplumb SA Baia Mare. 

Această variantă ar permite valorificarea de către SC Romplumb SA, 
pentru depozitarea acumulatorilor uzaţi a centrelor de distribuţie ale SC 
Rombat SA (aproximativ 62 în întreaga ţară), cât şi a mijloacelor de transport 
utilizate de aceasta pentru distribuţia acumulatorilor noi. 

Totodată, în determinarea cheltuielilor de colectare este foarte importan-
tă decizia privind modul de organizare a colectării propriu-zise: direct de la 
agenţii economici comercianţi la uzina de reciclare sau de la agenţii economici 
comercianţi la depozitele judeţene sau regionale şi de aici la uzina de reciclare. 

În funcţie de numărul centrelor de reciclare (1, 2 sau 3), de modul de or-
ganizare a colectării propriu-zise, apar diverse variante privind necesarul şi 
amplasarea spaţiilor de depozitare, numărul şi capacitatea mijloacelor de 
transport utilizate, frecvenţa transporturilor, distanţele de transport şi, implicit, 
diverse valori ale cheltuielilor totale de colectare. 

Toate acestea implică analize privind necesarul de capacitate de recicla-
re anuală, costurile de achiziţionare a unei instalaţii de reciclare, costurile de 
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transport către centrele de tratare/reciciare deja existente şi costurile de trans-
port în condiţiile existenţei unui al treilea centru de reciclare. 

Vom prezenta în continuare, sintetic, rezultatele analizelor realizate în 
contextul estimării cheltuielilor totale de colectare pentru trei variante privind 
durata de viaţă a acumulatorilor auto (minimă, medie, maximă) şi trei variante 
privind organizarea propriu-zisă a sistemului de reciclare (cu un centru la Bucu-
reşti, două centre – unul la Bucureşti şi unul la Copşa Mică, trei centre – Bucu-
reşti, Copşa Mică şi Baia Mare). 

În condiţiile luării în calcul a unei durate medii de viaţă a acumulatorilor şi 

a organizării colectării direct de la agenţii economici la centrul de reciclare, ne-
cesarul de transport mediu anual pentru acumulatorii uzaţi oscilează în funcţie 
de varianta aleasă privind organizarea sistemului de reciclare, între: 8.547.380 
tonexkm – cu un singur centru de reciclare la Bucureşti, 5.776.643 tone x km – 
cu două centre de reciclare la Bucureşti şi Copşa Mică şi 5.199.462 tone x km 
în condiţiile punerii în funcţiune şi al celui de-al treilea centru de reciclare la Ba-
ia Mare (tabelul nr. 10). 

 
Tabelul nr. 10 

Evaluarea necesarului de transport al acumulatorilor uzaţi în condiţiile 
a trei variante de organizare a sistemului de reciclare 

Judeţul Oraşul Variante privind organizarea sistemului de reciclare 
 (tonexkm) 

1 centru de reci-
clare 

2 centre de reci-
clare 

3 centre de reci-
clare 

ROMÂNIA * 8547380 5776643 5199462 
NORD-EST * * * * 
Bacău Bacău 240042 240042 240042 
Botoşani Botoşani 134696 134696 106419 
laşi laşi 308677 308677 308677 
Neamţ Piatra Neamţ 213533 213533 213533 
Suceava Suceava 289113 263429 200206 
Vaslui Vaslui 98859 98859 98859 
SUD-EST * * * * 
Brăila Brăila 140611 140611 140611 
Buzău Buzău 81752 81752 81752 
Constanţa Constanţa 370520 370520 370520 
Galaţi Galaţi 174329 174329 174329 
Tulcea Tulcea 91349 91349 91349 
Vrancea Focşani 82506 82506 82506 
SUD * * * * 
Argeş Piteşti 140055 140055 140055 
Călăraşi Călăraşi 48037 48037 48037 
Dâmboviţa Tărgovişte 51508 51508 51508 
Giurgiu Giurgiu 28029 28029 28029 
ialomiţa Slobozia 44520 44520 44520 
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Judeţul Oraşul Variante privind organizarea sistemului de reciclare 
 (tonexkm) 

1 centru de reci-
clare 

2 centre de reci-
clare 

3 centre de reci-
clare 

Prahova Ploieşti 60489 60489 60489 
Teleorman Alexandria 46168 46168 46168 
SUD-VEST * * * * 
Dolj Craiova 212529 212529 212529 
Gorj Târgu Jiu 173406 173406 173406 
Mehedinţi Drobeta -Tr. Seve-

rin 
147198 133036 133036 

Olt Slatina 131291 131291 131291 
Vâlcea Rm. Vâlcea 88199 57960 57960 
VEST * * * * 
Arad Arad 374714 202085 213046 
Caraş-Severin Reşiţa 295028 m028 173028 
Hunedoara Deva 227326 80571 80571 
Timiş Timişoara 968158 513365 513365 
NORD-VEST * * * * 
Bihor Oradea 533460 270335 175718 
Bistriţa Năsă-
ud 

Bistriţa 205096 101104 77031 

Cluj Cluj-Napoca 478938 157832 163274 
Maramureş Baia Mare 358050 181444 0 
Satu Mare Satu Mare . 292812 160245 26366 
Sălaj Zalău 211753 101851 28583 
CENTRU * * * * 
Alba Alba iulia 170216 44663 44663 
Braşov Braşov 188825 146114 146114 
Covasna Sf. Gheorghe 86994 65245 65245 
Harghita Miercurea Ciuc 132247 108157 108157 
Mureş Tg. Mureş 399574 118568 118568 
Sibiu Sibiu 222356 20288 20288 
BUCUREŞTI * * * * 
Ilfov Bucureşti 11 11 11 
Mun. Bucu-
reşti 

Bucureşti 4407 4407 4407 

Sursa: calcule pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate in circulaţie si numărul 
accidentelor de circulaţie rutieră, in anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 

 
Pentru fiecare din variantele de organizare a sistemului de reciclare, ne-

cesarul de transport cunoaşte oscilaţii importante în funcţie de varianta privind 
durata de viaţă a acumulatorilor, luată în calcul (anexele nr. 5, 6. 7). 

Pornind de la aceste dimensiuni ale necesarului de transport vom pre-
zenta în continuare estimări ale cheltuielilor de colectare cu două variante refe-
ritoare la categoria de mijloace de transport utilizate şi tariful de transport afe-



 445 

rent: – autocamioane de 2 tone şi tarif de 10 cenţi/km şi autocamioane de 10 
tone şi tarif de 30 cenţi/km. 

Înainte de a prezenta rezultatele estimărilor realizate, vom mai preciza 
faptul că utilizarea unor autocamioane de tonaj mai mare va presupune o creş-
tere a necesarului de spaţii de depozitare, până la asigurarea utilizării integrale 
a capacităţii de transport a acestora, în timp ce în cazul utilizării autocamioane-
lor de mic tonaj se reduce necesarul de spaţii de depozitare, fiind necesară în-
să o creştere a numărului de transporturi realizate. 

Utilizarea metodelor de analiză matematică a problemelor de transport a 
condus la următoarele concluzii: 

 pentru varianta utilizării de autocamioane de mic tonaj, cuantumul 
cheltuielilor totale anuale pentru transportul acumulatorilor de la agen-
ţii economici comercianţi la centrele de reciclare înregistrează valori 
cuprinse între: 427.369 $ – în condiţiile existenţei unui singur centru 
de reciclare, 288.332 $ -pentru două centre de reciclare şi 259.973 $ 
în varianta existenţei a trei centre de reciclare (tabelul nr. 11). 

 
Tabelul nr. 11 

Valoarea cheltuielilor totale anuale pentru transportul acumulatorilor 
uzaţi de la agenţii economici comercianţi la centrele de reciclare – va-

rianta de transport cu autocamioane de 2 tone, tarif- 10 cenţi/km 
$ 

Judeţul Oraşul Variante privind organizarea  
sistemului de colectare 

1 centru de reci-
clare 

2 centre de reci-
clare 

3 centre de reci-
clare 

ROMÂNIA * 427369 288832 259973 
NORD-EST * * * * 
Bacău Bacău 12002 12002 12002 
Botoşani Botoşani 6735 6735 5321 
laşi laşi 15434 15434 15434 
Neamţ Piatra Neamţ 10677 10677 10677 
Suceava Suceava 14456 13171 10010 
Vaslui Vaslui 4943 4943 4943 
SUD-EST * * * * 
Brăila Brăila 7031 7031 7031 
Buzău Buzău 4088 4088 4088 
Constanta Constanta 18526 18526 18526 
Galaţi Galaţi 8716 8716 8716 
Tulcea Tulcea 4567 4567 4567 
Vrancea Focşani 4125 4125 4125 
SUD * * * * 
Argeş Piteşti 7003 7003 7003 
Călăraşi Călăraşi 2402 2402 2402 
Dâmboviţa Târgovişte 2575 2575 2575 
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Judeţul Oraşul Variante privind organizarea  
sistemului de colectare 

1 centru de reci-
clare 

2 centre de reci-
clare 

3 centre de reci-
clare 

Giurgiu Giurgiu 1401 1401 1401 
Ialomiţa Slobozia 2226 2226 2226 
Prahova Ploieşti 3024 3024 3024 
Teleorman Alexandria 2308 2308 2308 
SUD-VEST * * * * 
Dolj Craiova 10626 10626 10626 
Gorj Târgu Jiu 8670 8670 8670 
Mehedinţi Drobeta Tr. Se-

verin 
7360 6652 6652 

Olt Slatina 6565 6565 6565 
Vâlcea Rm Vâlcea 4410 2898 2898 
VEST * * * * 
Arad Arad 18736 10104 10652 
Caras-Severin Reşiţa 14751 8651 8651 
Hunedoara Deva 11366 4029 4029 
Timiş Timişoara 48408 25668 25668 
NORD-VEST * * * * 
Bihor Oradea 26673 13517 8786 
Bistriţa Năsăud Bistriţa 10255 5055 3852 
Cluj Cluj Napoca 23947 7892 8164 
Maramureş Baia Mare 17903 9072 0 
Satu Mare Satu Mare 14641 8012 1318 
Sălaj Zalău 10588 5093 1429 
CENTRU * * * * 
Alba Alba lulia 8511 2233 2233 
Braşov Braşov 9441 7306 7306 
Covasna Sf. Ghecrghe 4350 3262 3262 
Harghita Miercurea Ciuc 6612 5408 5408 
Mureş Tg. Mureş 19979 5928 5928 
Sibiu Sibiu 11118 1014 1C14 
BUCUREŞTI * * * * 
Ilfov Bucureşti 1 1 1 
Mun. Bucureşti Bucureşti 220 220 220 
Sursa: calcule pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie si numărul 

accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 

 

Rezultă o valoare medie a cheltuielilor de colectare pe tonă de acumula-
tori uzaţi de 13,3 $ în varianta I, 9,0 $ în varianta II şi respectiv 8,1 $ pentru va-
rianta III. 

Dat fiind faptul că acumulatorii uzaţi conţin, în medie, numai 50,0% din 
greutate plumb, rezultă un cost dublu al transportului pe tona de plumb, res-
pectiv 26,6 $, 18,0 $ şi 16,2 $: 
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 În condiţiile utilizării autocamioanelor de mare tonaj (10 tone), cheltuielile 
totale de colectare variază între 256.421 $ pentru sistemul cu un singur 
centru de reciclare, 173.292 $ în cazul punerii în funcţiune şi a celui de-al 
doilea centru de reciclare şi 155.984 $ pentru varianta cu trei centre de re-
ciclare (tabelul nr. 12).. 

Tabelul nr. 12 
Valoarea cheltuielilor totale anuale pentru transportul acumulatorilor 
uzaţi de la agenţii economici comercianţi la centrele de reciclare – va-

rianta de transport cu autocamioane de10 tone, tarif – 30 cenţi/km - 
$ 

Judeţul Oraşul Variante privind organizarea sistemului de colectare 
(tonexkm) 

1 centru recicla-
re 

2 centre recicla-
re 

3 centre de reci-
clare 

ROMÂNIA * 256421 173299 155984 
NORD-EST * * * * 
Bacău Bacău 7201 7201 7201 
Botoşani Botoşani 4041 1041 3193 
laşi laşi 9260 U260 9260 
Neamţ Piatra Neamţ 6406 6406 6406 
Suceava Suceava 8673 7903 6006 
Vaslui Vaslui 2966 2966 2966 
SUD-EST * * * * 
Brăila Brăila 4218 4218 4218 
Buzău Buzău 2453 2453 2453 
Constanta Constanţa 11116 11116 11116 
Galaţi Galaţi 5230 5230 5230 
Tulcea Tulcea 2740 2740 2740 
Vrancea Focşani 2475 2475 2475 
SUD * * * * 
Argeş Piteşti 4202 4202 4202 
Călăraşi Călăraşi 1441 1441 1441 
Dâmbovita Târgovişte 1545 1545 1545 
Giurgiu Giurgiu 841 841 841 
Ialomiţa Slobozia 1336 1336 1336 
Prahova Ploieşti 1815 1815 1815 
Teleorman Alexandria 1385 1385 1385 
SUD-VEST * * * * 
Dolj Craiova 6376 6376 6376 
Gorj Târgu Jiu 5202 5202 5202 
Mehedinţi Drobeta Tr. Se-

verin 
4416 3991 3991 

Olt Slatina 3939 3939 3939 
Vâlcea Rm. Vâlcea 2646 1739 1739 
VEST * * * * 
Arad Arad 11241 6063 6391 
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Judeţul Oraşul Variante privind organizarea sistemului de colectare 
(tonexkm) 

1 centru recicla-
re 

2 centre recicla-
re 

3 centre de reci-
clare 

Caraş-Severin Restta 8851 . 5191 5191 
Hunedoara Deva 6820 2417 2417 
Timiş Timişoara 29045 15401 15401 
NORD-VEST * * * * 
Bihor Oradea 16004 8110 5272 
Bistriţa Năsăud Bistriţa 6153 3033 2311 
Cluj Cluj Napoca 14368 4735 4898 
Maramureş Baia Mare 10742 5443 0 
Satu Mare Satu Mare 8784 4807 791 
Sălaj Zalău 6353 3056 857 
CENTRU * * * * 
Alba Alba lulia 5106 1340 1340 
Braşov Braşov 5665 4383 4383 
Covasna Sf Gheorghe 2610 1957 1957 
Harghita Miercurea Ciuc 3967 3245 3245 
Mureş Tg. Mureş 11987 3557 3557 
Sibiu Sibiu 6671 609 609 
BUCUREŞTI * * * * 
Ilfov Bucureşti 0 0 0 
Mun. Bucureşti Bucureşti 132 132 132 
Sursa: calcule pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi numărul 

accidentelor de circulaţie rutieră, în anul 1999", CNS. Bucureşti, 2001. 

 
Pentru transportul unei tone de acumulatori uzaţi de la agenţii economici 

comercianţi la centrele de reciclare ar fi necesari: 8,0 $ în varianta I, 5,4 $ în 
varianta II şi numai 4,9 $ în varianta III de organizare a sistemului de reciclare; 
respectiv pentru transportul unei tone de plumb: 16,0 $, 10,8 $ şi 9,8 $. 

Chiar şi în condiţiile în care uzinele de reciclare ar plăti contravaloarea 
acumulatorilor uzaţi la preţul de la Bursa din Londra -70 $ /tona şi ar suporta şi 
cheltuielile de transport, care variază între un maxim de 26,6 $/t şi un minim de 
9,8 $/t, costul rezultat ar varia între 166,6 $/t (70x2+26,6) şi, respectiv, 149,8 
$/t (70x2+9,8) în condiţiile unei marje de proftt substanţiale a transportatorilor, 
ar fi mult inferior cetur pentru plumb primar – 440 $/t. 

Nu trebuie omisă aici o altă categorie importantă de cheltuieli, reprezen-
tată de cea destinată achiziţionării mijloacelor de transport necesare. 

Modul de organizare a sistemului de gestionare a acumulatorilor uzaţi, 
cuantumul tarifelor de transport practicate pe piaţă pentru această categorie de 
transport special, vor conduce fie la implicarea firmelor specializate de trans-
port, fie la preluarea treptată a acestei activităţi de către uzinele de reciclare, 
prin constituirea unui parc propriu de mijloace de transport. 
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Aşa cum am precizat şi anterior necesarul de transport mediu anual este 
de aproximativ 5.776.644 tonexkm – deci aproximativ 6 mii. tone -, respectiv 
aproximativ 24.000 kmxt/zi {considerând în medie 250 zile lucrătoare pe an). 

În condiţiile unei cantităţi totale de 32.000 tone, care trebuie transportată, 
revin în medie aproximativ 128 tone/zi şi un parcurs mediu de 187,5 km/zi. In 
ipoteza utilizării de autocamioane de 2 tone, ar fi necesare zilnic 64 de auto-
camioane, care ar trebui să realizeze în medie 375 km pe zi. Pentru varianta 
utilizării de autocamioane de 10 tone ar fi necesare 13 camioane zilnic, care în 
medie ar trebui să realizeze un parcurs de peste 1.800 km pe zi. 

3.3. Estimări ale cheltuielilor privind instalaţia de reciclare 

În cadrul Proiectului de Sprijin al Planului de Acţiune pentru Protecţia 
Mediului (1998) – Programul de reciclare a acumulatorilor cu acid şi plumb, 
specialiştii au realizat o estimare a valorii investiţiei pentru o nouă uzină de 
recidare la 7.055.920 $. 

Ataşarea unor instalaţii suplimentare de valorificare a polipropenei, a 
unor instalaţii pentru obţinerea de aliaje pe bază de Pb, în scopul sporirii renta-
bilităţii investiţiei şi creşterii gradului de recuperare a elementelor din baterii, ar 
conduce la o creştere a valorii investiţiei la aproximativ 10.000.000 $. 

Reciclarea polipropenei generează venituri importante pentru uzinele de 
metalurgie neferoasă din SUA şi vestul Europei. 

În ceea ce priveşte cererea de produse obţinute din polipropenă pe piaţa 
românească, aceasta poate fi utilizată inclusiv pentru crearea de containere 
speciale pentru transportul acumulatorilor noi şi uzaţi, reducăndu-se astfel cos-
turile de depozitare şi transport. 

Aceeaşi specialişti estimează ca optimă o capacitate de reciclare a insta-
laţiei de 30.000 tone de acumulatori uzaţi pe an. 

Pornind de la costul tonei de deşeuri de acumulatori la poarta fabricii de 
aproximativ 86,6 $, revenind 166,6 $ – 180$ pe tonă de Pb şi comparându-l cu 
preţul Pb primar – 440 $ rezultă o diferenţă de 260$/tonă. 

În condiţiile unei capacităţi de reciclare de 30.000 de tone acumulatori 
uzaţi/an, respectiv 15.000 de tone Pb reciclat, rezultă un total de: 260 $x15.000 
tone Pb = 3.900.000 $/an, respectiv 325.000 $/lună. 

Dacă jumătate din această sumă ar fi destinată exploatării instalaţiei 
(162.500 $), ar rămâne un total de 162.500 $/iună, din care să se asigure re-
cuperarea instalaţiei şi obţinerea profitului. 

În condiţiile în care Pb obţinut nu s-ar valorifica la preţul de 440 $/tonă, ci 
la 400 $/tonă diferenţele rezultate ar fi de 275.000 $/lună. Pe baza raţionamen-
tului prezentat anterior, utilizând jumătate din sumă pentru exploatarea instala-
ţiei, apare un supliment de 137.500 $, sumă care ar permite recuperarea inves-
tiţiei în instalaţia de reciclare, în condiţiile alocării, în acest sens, a 100.000 
$/lună, în aproximativ opt ani şi ar asigura şi un profit de 37.500 $/lună. 
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3.4. Estimări ale cheltuielilor generale de administrare  
a sistemului 

Fiecare dintre atribuţiile şi răspunderile care revin autorităţilor competen-
te prin prevederile prezentei HG (tabelul nr. 9) implică mobilizarea de resurse 
umane, materiale şi financiare suplimentare. 

Cele mai importante cheltuieli privind administrarea generală a sistemu-
lui de reciclare a acumulatorilor uzaţi sunt generate la nivelul Ministerul Apelor 
şi Protecţiei Mediului şi al Agenţiilor de Protecţia Mediului. 

Pe lângă prevederile cu caracter general ale acestei HG -privind introdu-
cerea în cadrul Strategiei Naţionale de Gestiune a Deşeurilor şi în Programul 
Naţional de Acţiune pentru Gestionarea Deşeurilor, de capitole speciale referi-
toare la acumulatorii uzaţi, şi la reglementarea cu celelalte autorităţi competen-
te a activităţilor de import şi export – care presupun eforturi considerabile, greu 
de evaluat – ministerului şi agenţiilor locale le revin sarcini concrete, referitoare 
la: 

 monitorizarea impactului produs de baterile şi acumulatorii uzaţi asu-
pra mediului; 

 controlul şi reglementarea activităţii de gestiune a bateriilor şi acumu-
latorilor uzaţi; 

 coordonarea colectării şi procesării la nivel naţional a datelor privind 
acumulatorii produşi, precum şi a acumulatorilor uzaţi colectaţi şi/sau 
reciclaţi; 

 informarea, instruirea şi educaţia populaţiei în domeniul gestionării 
bateriilor şi acumulatorilor uzaţi; 

 publicarea anuală de informări privind această activitate şi transmite-
rea de informaţii celorlalte autorităţi competente, precum şi organis-
melor internaţionale interesate, conform obligaţiilor care decurg din 
convenţiile la care România este parte. Activităţile de monitorizare a 
impactului asupra mediului, de control şi reglementare a activităţilor 
de gestiune a acumulatorilor uzaţi, informarea şi instruirea populaţiei, 
presupun suplimentarea numărului de angajaţi la nivelul agenţiilor lo-
cale cu un singur salariat. Aceasta ar conduce la cheltuieli suplimen-
tare de aproximativ: 41 salariaţix12 Iunix150 $/lună = 73.800 $ pe an. 
Coordonarea întregii activităţi de gestionare a acumulatorilor uzaţi, 
colectarea şi procesarea datelor la nivel naţional privind acumulatorii 
produşi, cei uzaţi colectaţi şi/sau reciclaţi, publicarea de informaţii 
anuale şi transmiterea acestor date, implică crearea unui sector spe-
cializat în acest sens la nivel de minister, care în opinia noastră ar 
trebui să fie compus din patru persoane. 

Aceasta ar implica cheltuieli anuale de aproximativ: 4 salariaţix12 
Iunix200 $ = 9.600 $ pe an. La aceste cheltuieli se adaugă şi cele privind baza 
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materială necesară: un computer performant, programe informatice corespun-
zătoare la nivel de minister." 

Totodată, în contextul conceperii şi demarării programului de instruire a 
populaţiei vor fi necesare cheltuieli suplimentare pentru spaţii rezervate în ziare 
şi publicaţii de largă circulaţie, emisiuni de radio şi TV, al căror cuantum este 
greu de evaluat, dar care nu trebuie neglijate. 



4. CONCLUZII 

 
Pentru a aprecia costurile generate de implementarea HG care contribu-

ie la alinierea legislaţiei României la Directivele UE privind gestionarea deşeuri-
lor, (deşeuri periculoase şi specifice), directive care se referă la recuperarea şi 
eliminarea controlată a bateriilor şi . acumulatorilor care conţin substanţe peri-
culoase, prezentăm în sinteză, în cele ce urmează câteva repere. 

Adoptând varianta medie referitoare la cantităţile posibil disponibile de 
acumulatori uzaţi – circa 32.000 de tone acumulatori şi 12-16.000 tone de Pb – 
şi considerând că se merge în prima fază numai pe un centru de reciclare – 
procesare, respectiv o linie tehnologică cu o capacitate de 30.000 de tone de 
acumulatori (SC Neferal SA Bucureşti) ar rezulta următoarele costuri: 

 290-390 $ /tonă în varianta maximă; 

 220-280 $ /tonă în varianta minimă. 
Întregul sistem, la nivelul unui an, ar antrena costuri totale de: 

 4,20 – 5,00 mii. $ în varianta maximă (considerând durata de funcţio-
nare a instalaţiei de procesare şi cea de utilizare a autocamioanelor 
de transport special de cinci ani); 

 3,15 – 4,05 mii. $ în varianta minimă, respectiv utilizarea instalaţiei şi 
a autovehiculelor timp de 10 ani. 

Aceste costuri se defalcă pe următoarele elemente: 1. Costurile totale 
ocazionate de investiţii în sistemul de colectare, transport, procesare se ridică 
la 180-240 $ /tonă plumb, în varianta maximă şi 110-130 $ /tonă, în varianta 
minimă. 

Aceste costuri se compun din: 
a) investiţii pentru instalaţia de procesare completă – 10.000.000 $ (pen-

tru 10-15.000 tone de Pb anual, timp de cinci ani rezultă o prelucrare anuală a 
circa 30.000 de tone de acumulatori şi un cost pe tonă de Pb de 150-200 $; 
pentru o durată de exploatare a instalaţiei de 10 ani revin pe tonă 75-100 $); 

b) investiţii pentru procurarea de autovehicule – 1.100.000 $ (10 auto-
camioane de 10 tone şi 20 autocamioane de 2 tone; pentru exploatarea pe 
timp de cinci ani a autovehiculelor revine un cost mediu /tonă de 15-22 $, iar în 
căzui exploatării timp de 10 ani aceste costuri vor fi de 7-11 $); c) pentru ame-
najarea unor capacităţi de depozitare (inclusiv etectrostivuitoare etc.) în centre-
le de colectare din ţară investiţiile necesare vor fi de 270-300.000 $ (revenind 
pe tona de plumb aproximativ 18 $). 2. Cheltuielile curente în sumă de 110-150 
$ pe tona de plumb rezultată din reciclare se compun din: 

a) costuri ocazionate de colectarea bateriilor în teritoriu, estimate la 50 $ 
/tonă plumb (chirii spaţii depozitare, containere, personal manipulare etc). Pen-
tru 12-16.000 tone suma anuală a acestora este de 600 – 800.000 $; 
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b) cheltuieli de transport care însumează aproximativ 20 $ /tonă şi pentru 
întreg volumul de transport (12-16.000 tone) – 240-320.000 $; 

c) la toate aceste costuri, pentru funcţionarea sistemului considerăm că 
sunt necesare cheltuieli de administrare de minimum 0,50-1 $ /baterie, ceea ce 
înseamnă 40-80 $ /tonă de plumb şi un total de 0,65-1,3 mit. $ (pentru 12-
16.000 tone de plumb anual). 

Costurile de investiţii şi costurile curente, cu excepţia celor referitoare la 
funcţionarea şi administrarea sistemului, se vor recupera pe principii de piaţă, 
respectiv constituie activităţi propriu-zise de producţie şi comercializare, pe ca-
re agenţii economici privaţi şi le pot acoperi. 

Comparativ cu preţul actual al tonei de Pb la bursă (aproximativ 450 $, 
dar care poate ajunge, în funcţie de conjunctură chiar şi la 550-600 $ /tonă), la 
care s-ar mai putea adăuga şi costurile ocazionate de importul de Pb şi de 
transportul acestuia, rezultă o diferenţă de 50-220 $ /tonă. 

Această sumă ar permite atât recuperarea investiţiilor agenţilor econo-
mici, cât şi acoperirea cheltuielilor cu salarizarea, procesarea şi alte cheltuieli 
generale ale sistemului de reciclare. 

Se poate spune că sistemul de recuperare se autosusţine, deşi iniţial 
punerea lui în funcţiune şi operaţionalizarea sa, necesită eforturi financiare ca-
re ar putea fi sustinute prin reglementări promovate de autoritatea centrală de 
mediu. 
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ANEXE 

Anexa nr. 1 
Distribuţia pe regiuni şi judeţe a acumulatorilor auto -1999  

(la sfârşitul anului) 
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(b) 

Judeţul Motociclete şi motorete Autovehicule de trans-
port marfă şi special 

Total 

bucăţi % tone bucăţi % tone bucăţi % tone 

ROMÂNIA 325.15
0 

100,0 325 567.85
5 

100,0 14196 4.167.93
6 

100,0 46477 

NORD-EST 31.469 9,7 31 69.376 12,2 1734 430.066 10,3 5105 

Bacău 6.557 2,0 7 16.655 2,9 416 106.536 2,6 1231 

Botoşani 2.392 0,7 2 5.256 0,9 131 36.490 0,9 437 

laşi 6.591 2,0 7 16.780 3,0 420 94.449 2,3 1140 

Neamţ 5.487 1,7 5 12.256 2,2 306 73.582 1,8 900 

Suceava 5.744 1,8 6 12.613 2,2 315 82.446 2,0 954 

Vaslui 4.698 1,4 5 5.616 1,0 140 36.354 0,9 438 

SUD-EST 42.015 12,9 42 73.570 13,0 1839 541.748 13,0 6160 

Brăila 5.885 1,8 6 13.369 2,4 334 66.386 1,6 887 

Buzău 11.056 3,4 11 12.942 2.3 324 97.743 2,3 1076 

Constanţa 4.573 1,4 5 22.046 3,9 551 179.689 4,3 2028 

Galaţi 12.105 3,7 12 10.136 1,8 253 102.720 2,5 1038 

Tulcea 3.759 1.2 4 7.282 1,3 182 37.032 0,9 470 

Vrancea 4.637 1,4 5 ' 7.795 1,4 195 58.151 1.4 660 

SUD 54.094 16,6 54 83.659 14,7 2091 590.977 14,2 6703 

Argeş 10.626 3,3 11 26.104 4,6 653 165 031 4,0 1798 

Călăraşi 4.116 1,3 4 7.690 1,4 192 42.342 1,0 604 

Dâmbovita 7.436 2,3 7 7.884 1,4 197 88.835 2,1 930 

Giurgiu 5.559 1,7 6 5.426 1,0 136 56.251 1,3 625 

Ialomiţa 5.496 1,7 5 7.157 1,3 179 42.932 1.0 528 

Prahova 13.599 4,2 14 19.567 3.4 489 135.389 3,2 1473 

Teleorman 7.262 2,2 7 9.831 1,7 246 60.197 1,4 745 

SUD-VEST 38.412 11,8 38 56.286 9,9 1407 402.941 9,7 4492 

Dolj 10.028 3,1 10 12.738 2,2 318 127.484 3,1 1320 

Gorj 6.384 2,0 6 12.648 2.2 316 68.597 1,6 806 

Mehedinţi 7.753 2,4 8 8.205 1.4 205 57.994 1,4 623 

Olt 7.741 2,4 8 13.644 2.4 341 82.515 2,0 1011 

Vâlcea 6.506 2,0 7 9.051 1,6 226 66.351 1,6 732 

VEST 43.495 13,4 43 44.962 7,9 1124 500.910 12,0 5158 

Arad 6.796 2.1 7 9.607 1,7 240 95.664 2,3 995 
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Judeţul Motociclete şi motorete Autovehicule de trans-
port marfă şi special 

Total 

bucăţi % tone bucăţi % tone bucăţi % tone 

Caraş-
Severin 

7.481 2,3 7 9.741 1.7 244 75.402 1,6 844 

Hunedoara 7.265 2,2 7 8.393 1,5 210 79.144 1,9 834 

Timiş 21.953 6,8 22 17.221 3,0 431 250.700 6,0 2484 

NORD-
VEST 

35.249 10,8 35 67.382 11,9 1685 502.967 12,1 5727 

Bihor 7.037 2,2 7 17.490 3,1 437 108.037 2,6 1302 

Bistriţa Nă-
săud 

3.205 1.0 3 9.943 1,8 249 57.514 1,4 700 

Cluj 8.760 2,7 9 15.781 2,8 395 151.022 3,6 1584 

Maramureş 6.201 1.9 6 11.531 2,0 288 77.525 1,9 879 

Satu Mare 7.507 2,3 8 6.418 1,1 160 64.374 1,5 693 

Sălaj 2.539 0.8 3 6.219 1,1 155 44.495 1,1 570 

CENTRU 49.664 15,3 50 76.329 13,4 1908 594.746 14,3 6577 

Alba 5.086 1,6 5 8.199 1,4 205 62.118 1.5 715 

 bucăţi % tone bucăţi % tone bucăţi % tone 

Braşov 10.058 3,1 10 21.662 3,8 542 142.992 3,4 1633 

Covasna 5.359 1.6 5 8.906 1,6 223 49.772 1,2 621 

Harghita 7.383 2.3 7 8.502 1.5 213 61.782 1.5 703 

Mureş 15.842 4,9 16 15.874 2,8 397 171.867 4,1 1724 

Sibiu 5.936 1,8 6 13.186 2.3 330 106.215 2,5 1180 

BUCU-
REŞTI 

30.752 9,5 31 96.291 17 2407 603.581 14,5 6556 

Ilfov 23 0 0 226 0 6 1.289 0 16 

Mun. Bucu-
reşti 

30.729 9,5 31 96.065 16,9 2402 602.292 14,5 6540 

Sursa: calculaţii proptii pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi 
numărul accidentelor de circulaţie rutieră în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 
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Anexa nr. 2 

Estimări ale cantităţii medii anuale de Pb conţinută de acumulatorii 
uzaţi. Varianta cu durata minimă de funcţionare (2,5-3-2-2-3) 

(a) 
Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbuze Maşini agricole 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 
ROMÂNIA 23.840 9536 1.183 394 6.933 3467 
NORD-6ST 2.345 938 132 44 863 431 
Bacău 608 243 33 11 167 83 
Botoşani 201 81 10 3 92 46 
laşi 509 204 33 11 173 86 
Neamţ 389 155 32 11 168 84 
Suceava 464 186 14 5 155 77 
Vaslui 174 70 9 3 109 55 
SUD-EST 3.052 1221 189 63 1.037 518 
Brăila 308 123 24 8 215 108 
Buzău 527 211 45 15 168 84 
Constanţa 1.123 449 56 19 294 147 
Galaţi 590 236 45 15 137 69 
Tulcea 177 71 9 3 98 49 
Vrancea 327 131 10 3 124 62 
SUD 3.244 1297 194 65 1.120 560 
Argeş 981 393 37 12 117 59 
Călăraşi 178 71 16 5 214 107 
Dâmboviţa 532 213 33 11 161 80 
Giurgiu 312 125 28 9 144 72 
Iplomiţa 201 80 15 5 128 64 
Prahova 755 302 51 17 165 82 
Teleorman 285 114 16 5 191 96 
SUD-VEST 2.227 891 139 46 680 340 
Dolj 775 310 29 10 187 94 
Gorj 360 144 39 13 84 42 
Mehedinţi 306 122 18 6 86 43 
Olt 419 168 23 8 221 110 
Vâlcea 368 147 31 10 102 51 
VEST 3.019 1208 94 31 877 438 
Arad 588 235 17 6 144 72 
Caraş-Severin 414 165 18 6 161 80 
Hunedoara 463 185 26 9 128 64 
Timiş 1.555 622 33 11 444 222 
NORD-VEST 2.875 1150 125 42 1.007 504 
Bihor 591 236 34 11 233 116 
Bistriţa Năsăud 317 127 26 9 105 53 
Cluj 944 378 13 4 224 112 
Maramureş 435 174 26 9 124 62 
Satu Mare 354 142 14 5 157 78 
Sălaj 235 94 12 4 164 82 
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Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbuze Maşini agricole 
tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

CENTRU 3.395 1358 151 50 1.073 536 
Alba 344 138 25 8 136 68 
Braşov 812 325 32 11 238 119 
Covasna 240 96 7 2 145 73 
Harghita 320 128 11 4 152 76 
Mureş 1.043 417 38 13 231 115 
Sibiu 636 254 39 13 170 85 
BUCUREŞTI 3.682 1473 158 53 277 139 
Ilfov 7 3 1 0 3 1 
Mun. Buc. 3.675 1470 158 53 275 137 
 
 (b) 

Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de 
transport marfă şi 

special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 
ROMÂNIA 325 163 14.196 4732 46.477 18292 
NORD-EST 31 16 1.734 578 5.105 2007 
Bacău 7 3 416 139 1.231 . 480 
Botoşani 2 1 131 44 437 175 
laşi 7 3 420 140 1.140 444 
Neamţ 5 3 306 102 900 355 
Suceava 6 3 315 105 954 376 
Vaslui 5 2 140 47 438 177 
SUD-EST 42 21 1.839 613 6.160 2437 
Brăila 6 3 334 111 887 353 
Buzău 11 6 324 108 1.076 424 
Constanţa 5 2 551 184 2.028 801 
Galaţi 12 6 253 84 1.038 410 
Tulcea 4 2 182 61 470 185 
Vrancea 5 2 195 65 660 263 
SUD 54 27 2.091 697 6.703 2646 
Argeş 11 5 653 218 1.798 686 
Călăraşi 4 2 192 64 604 250 
Dâmboviţa 7 4 197 66 930 373 
Giurgiu 6 3 136 45 625 254 
Ialomiţa 5 3 179 60 528 212 
Prahova 14 7 489 163 1 473 571 
Teleorman 7 4 246 82 745 300 ' 
SUD-VEST 38 19 1.407 469 4.492 1765 
Dolj 10 5 318 106 1.320 525 
Gorj 6 3 316 105 806 308 
Mehedinţi 8 4 205 68 623 244 
Olt 8 4 341 114 1.011 403 
Vâlcea 7 3 226 75 732 287 
VEST 43 22 1.124 375 5.158 2074 
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Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de 
transport marfă şi 

special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 
Arad 7 3 240 80 995 396 
Caraş-Severin 7 4 244 81 844 337 
Hunedoara 7 4 210 70 834 331 
Timiş 22 11 431 144 2.484 1009 
NORD-VEST 35 18 1.685 562 5.727 2274 
Bihor 7 4 437 146 1.302 513 
Bistriţa Năsăud 3 2 249 83 700 272 
Cluj 9 4 395 132 1.584 630 
Maramureş 6 3 288 96 879 344 
Satu Mare 8 4 160 53 693 282 
Sălaj 3 1 155 52 570 233 
CENTRU 50 25 1.908 636 6.577 2606 
Alba 5 3 205 68 715 285 
Braşov 10 5 542 181 1.633 640 
Covasna 5 3 223  74 621 248 
Harghita 7 4 213 71 703 282 
Mureş 16 8 397 132 1.724 685 
Sibiu 6 3 330 110 1.180 465 
BUCUREŞTI 31 15 2.407 802 6.556 2482 
Ilfov 0 0 6 2 16 6 
Mun. Buc. 31 15 2.402 801 6.540 2476 
Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi 

numărul accidentelor de circulaţie rutieră în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 
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Anexa nr. 3 

Estimări ale cantităţii medii anuale de Pb conţinută de acumulatorii 
uzaţi. Varianta cu durata medie de funcţionare (3-3-2,5-2-3) 

(a) 
Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbuze Maşini agricole 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

ROMÂNIA 23.840 7947 1.183 394 6.933 2773 

NORD-EST 2.345 782 132 44 863 345 

Bacău 608 203 33 11 167 67 

Botoşani 201 67 10 3 92 37 

Iaşi 509 170 33 11 173 69 

Neamţ 389 130 32 11 168 67 

Suceava 464 155 14 5 155 62 

Vaslui 174 58 9 3 109 44 

SUD-EST 3.052 1017 189 63 1.037 415 

Brăila 308 103 24 8 215 86 

Buzău 527 176 45 15 168 67 

Constanţa 1.123 374 56 19 294 118 

Galaţi 590 197 45 15 137 55 

Tulcea 177 59 9 3 98 39 

Vrancea 327 109 10 3 124 50 

SUD 3.244 1081 194 65 1.120 448 

Argeş 981 327 37 12 117 47 

Călăraşi 178 59 16 5 214 86 

Dâmboviţa 532 177 33 11 161 64 

Giurgiu 312 104 28 9 144 58 

Ialomiţa 201 67 15 5 128 51 

Prahova 755 252 51 17 165 66 

Teleorman 285 95 16 5 191 76 

SUD-VEST 2.227 742 139 46 680 272 

Dolj 775 258 29 10 187 75 

Gorj 360 120 39 13 84 34 

Mehedinţi 306 102 18 6 86 34 

Olt 419 140 23 8 221 88 

Vâlcea 368 123 31 10 102 41 

VEST 3.019 1006 94 31 877 351 

Arad 588 196 17 6 144 58 

Caraş-Severin 414 138 18 6 161 64 

Hunedoara 463 154 26 9 128 51 

Timiş 1.555 518 33 11 444 178 

NORD-VEST 2,875 958 125 42 1.007 403 

Bihor 591 197 34 11 233 93 

Bistriţa Năsăud 317 106 26 9 105 42 

Cluj 944 315 13 4 224 89 

Maramureş 435 145 26 9 124 50 

Satu Mare 354 118 14 5 157 63 

Sălaj 235 78 12 4 164 66 
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Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbuze Maşini agricole 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

CENTRU 3.395 1132 151 50 1.073 429 

Alba 344 115 25 8 136 54 

Braşov 812 271 32 11 238 95 

Covasna 240 80 7 2 145 58/ 

Harghita 320 107 11 4 152 61 

Mureş 1.043 348 38 13 231 92 

Sibiu 636 212 39 13 170 68 

BUCUREŞTI 3.682 1227 158 53 277 111 

Ilfov 7 2 1 0 3 1 

Mun. Bucureşti 3.675 1225 158 53 275 110 

 
(b) 

Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de 
transport marfă şi 

special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

ROMÂNIA 325 163 14.196 4732 46.477 16009 

NORD-EST 31 16 1.734 578 5.105 1765 

Bacău 7 3 416 139 1.231 423 

Botoşani 2 1 131 44 437 152 

laşi 7 3 420 140 1.140 393 

Neamţ 5 3 306 102 900 312 

Suceava 6 3 315 105 954 329 

Vaslui 5 2 140 47 438 154 

SUD-EST 42 21 1.839 613 6.160 2129 

Brăila 6 3 334 111 887 311 

Buzău 11 6 324 108 1.076 372 

Constanţa 5 2 551 184 2.028 696 

Galaţi 12 6 253 84 1.038 357 

Tulcea 4 2 182 61 470 164 

Vrancea 5 2 195 65 660 229 

SUD 54 27 2.091 697 6.703 2318 

Argeş 11 5 653 218 1.798 609 

Călăraşi 4 2 192 64 604 216 

Dâmboviţa 7 4 197 66 930 322 

Giurgiu 6 3 136 45 625 219 

Ialomiţa 5 3 179 60 528 185 

Prahova 14 7 489 163 1.473 504 

Teleorman 7 4 246 82 745 262 

SUD-VEST 38 19 1.407 469 4.492 1549 

Dolj 10 5 318 106 1.320 454 

Gorj 6 3 316 105 806 275 

Mehedinţi 8 4 205 68 623 215 

Olt 8 4 341 114 1.011 353 

Vâlcea 7 3 226 75 732 252 

VEST 43 22 1.124 375 5.158 1785 
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Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de 
transport marfă şi 

special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

Arad 7 3 240 80 995 343 

Caraş-Severin 7 4 244 81 844 293 

Hunedoara 7 4 210 70 834 288 

Timiş 22 11 431 144 2.484 861 

NORD-VEST 33 18 1.685 562 5.727 1982 

Bihor 7 4 437 146 1.302 451 

Bistriţa Năsăud 3 2 249 83 700 241 

Cluj 9 4 395 132 1.584 544 

Maramureş 6 3 288 96 879 302 

Sâtu Mare 8 4 160 53 693 243 

Sălaj 3 1 155 52 570 201 

CENTRU 50 25 1.908 636 6.577 2272 

Alba 5 3 205 68 715 248 

Braşov 10 5 542 181 1.633 562 

Covasna 5 3 223 74 621 217 

Harghita 7 4 213 71 703 246 

Mureş 16 8 397 132 1.724 593 

Sibiu 6 3 330 110 1.180 406 

BUCUREŞTI 31 15 2.407 802 6.556 2209 

Ilfov 0 0 6 2 16 6 

Mun. Bucureşti 31 15 2.402 801 6.540 2203 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi 
numărul accidentelor de circulaţie rutieră In anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 

 

Anexa nr. 4 

Estimări ale cantităţii medii anuale de Pb conţinută de acumulatorii 
uzaţi. Varianta cu durata maximă de funcţionare (4-3-3-2-3) 

(a) 
Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbu-

ze 
Maşini agricole 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

ROMÂNIA 23.840 5960 1.183 394 6.933 2311 

NORD-EST 2.345 586 132 44 863 288 

Bacău 608 152 33 11 167 56 

Botoşani 201 50 10 3 92 31 

laşi 509 127 33 11 173 58 

Neamţ 389 97 32 11 168 56 

Suceava 464 116 14 5 155 52 

Vaslui 174 44 9 3 109 36 

SUD-EST 3.052 763 189 63 1.037 346 

Brăila 308 77 24 8 215 72 

Buzău 527 132 45 15 168 56 

Constanţa 1.123 281 56 19 294 98 
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Judeţul Autoturisme Autobuze şi microbu-
ze 

Maşini agricole 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

Galaţi 500 148 45 15 137 46 

Tulcea 177 44 9 3 98 33 

Vrancea 327 82 10 3 124 41 

SUD 3.244 811 194 65 1.120 373 

Argeş 981 245 37 12 117 39 

Călăraşi 178 45 16 5 214 71 

Dâmboviţa 532 133 33 11 161 54 

Giurgiu 312 78 28 9 144 48 

Ialomiţa 201 50 15 5 128 43 

Prahova 755 189 51 17 165 55 

Teleorman 285 71 16 5 191 64 

SUD-VEST 2.227 5S7 139 46 680 227 

Dolj 775 194 29 10 187 62 

Gorj 360 90 39 13 84 28 

Mehedinţi 306 77 18 6 86 29 

Olt 419 105 23 8 221 74 

Vâlcea 368 92 31 10 102 34 

VEST 3.019 755 94 31 877 292 

Arad 588 147 17 6 144 48 

Caraş-Severin 414 103 18 6 161 54 

Hunedoara 463 116 26 9 128 43 

Timiş 1.555 389 33 11 444 148 

NORD-VEST 2.875 719 125 42 1.007 336 

Bihor 591 148 34 11 233 78 

Bistriţa Năsăud 317 79 26 9 105 35 

Cluj 944 236 13 4 224 75 

Maramureş 435 109 26 9 124 41 

Satu Mare 354 89 14 5 157 52 

Sălaj 235 59 12 4 164 55 

CENTRU 3.395 849 151 50 1.073 358 

Alba 344 86 25 8 136 45 

Braşov 812 203 32 11 238 79 

Covasna 240 60 7 2 145 48 

Harghita 320 80 11 4 152 51 

Mureş 1.043 261 38 13 231 77 

Sibiu 636 159 39 13 170 57 

BUCUREŞTI 3.682 92t 158 53 277 92 

Ilfov 7 2 1 0 3 1 

Mun. Bucureşti 3.675 919 158 53 275 92 

 
(b) 

Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de trans-
port marfă şi special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

ROMÂNIA 325 163 14.196 4732 46.477 13560 
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Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de trans-
port marfă şi special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

NORD-EST 31 16 1.734 578 5.105 1512 

Bacău 7 3 416 139 1.231 361 

Botoşani 2 1 131 44 437 129 

laşi 7 3 420 140 1.140 339 

Neamţ 5 3 306 102 900 269 

Suceava 6 3 315 105 954 280 

Vaslui 5 2 140 47 438 132 

SUD-EST 42 21 1.839 613 6.160 1806 

Brăila 6 3 334 111 887 271 

Buzău 11 6 324 108 1.076 316 

Constanţa 5 2 551 184 2.028 583 

Galaţi 12 6 253 84 1038 299 

Tulcea 4 2 182 61 470 142 

Vrancea 5 2 195 65 660 194 

SUD 54 27 2.091 697 6.703 1973 

Argeş 11 5 653 218 1.798 519 

Călăraşi 4 2 192 64 604 187 

Oâmboviţa 7 4 197 66 930 267 

Giurgiu 6 3 136 45 625 183 

Ialomiţa 5 3 179 60 528 160 

Prahova 14 7 489 163 1.473 430 

Teleorman 7 4 246 82 745 226 

SUD-VEST 38 19 1.407 469 4.492 1318 

Dolj 10 5 318 106 1.320 377 

Gorj 6 3 316 105 806 240 

Mehedinţi 8 4 205 68 623 183 

Olt 8 4 341 114 1.011 303 

Vâlcea 7 3 226 75 732 215 

VEST 43 22 1.124 375 5.158 1475 

Arad 7 3 240 80 995 284 

Caras-Severin 7 4 244 81 844 248 

Hunedoara 7 4 210 70 834 241 

Timiş 22 11 431 144 2.484 702 

NORD-VEST 35 18 1.685 562 5.727 1675 

Bihor 7 4 437 146 1.302 386 

Bistriţa Năsăud 3 2 249 83 700 207 

Cluj 9 4 395 132 1.584 451 

Maramureş 6 3 288 96 879 258 

Satu Mare 8 4 160 53 693 203 

Sălaj 3 1 155 52 570 171 

CENTRU 50 25 1.908 636 6.577 1918 

Alba 5 3 205 68 715 210 

Braşov 10 5 542 181 1.633 478 

Covasna 5 3 223 74 621 188 

Harghita 7 4 213 71 703 . 209 
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Judeţul Motociclete şi motore-
te 

Autovehicule de trans-
port marfă şi special 

Total 

tone tone anual tone tone anual tone tone anual 

Mureş 16 8 397 132 1.724 491 

Sibiu 6 3 330 110 1.180 341 

BUCUREŞTI 31 15 2.407 802 6.556 1884 

Ilfov 0 0 6 2 16 5 

Mun. Bucureşti 31 15 2.402 801 6.540 1879 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi 
numărul accidentelor de circulaţie rutieră în anul 1999, CNS, Bucureşti, 2001. 

 

Anexa nr. 5 

Evaluarea necesarului de transport al acumulatorilor uzaţi,  
în condiţiile organizării sistemului de reciclare  

cu un singur centru în Bucureşti 
(a) 

Judeţul Oraşul Cantitatea de baterii uzate (tone) 

Varianta cu durată 
minimă de funcţi-

onare 

Varianta cu durată 
medie de funcţio-

nare 

Varianta cu durată 
maximă de funcţi-

onare 

ROMÂNIA * 36583 32018 27120 

NORD-EST * 4014 3529 3023 

Bacău Bacău 960 845 722 

Botoşani Botoşani 349 304 258 

laşi taşi 888 785 678 

Neamţ Piatra Neamţ 710 624 537 

Suceava Suceava 751 659 561 

Vaslui Vaslui 353 308 264 

SUD-EST * 4873 4259 3612 

Brăila Brăila 706 622 542 

Buzău Buzău 847 743 633 

Constanţa Constanţa 1601 1393 1167 

Galaţi Galaţi 821 714 598 

Tuicea Tuicea 371 327 285 

Vrancea Focşani 527 458 387 

SUD # 5293 4636 3946 

Argeş Piteşti 1372 1218 1039 

Călăraşi Călăraşi 499 433 375 

Dâmboviţa Târgovişte 747 644 534 

Giurgiu Giurgiu 508 438 367 

Ialomiţa Slobozia 423 371 320 

Prahova Ploieşti 1142 1008 860 

Teleorman Alexandria 601 525 452 

SUD-VEST # 3531 3098 2636 

Dolj Craiova 1049 908 754 

Gorj Târgu Jiu 615 550 479 

Mehedinţi Drobeta Tr. 487 429 367 
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Judeţul Oraşul Cantitatea de baterii uzate (tone) 

Varianta cu durată 
minimă de funcţi-

onare 

Varianta cu durată 
medie de funcţio-

nare 

Varianta cu durată 
maximă de funcţi-

onare 

Severin 

Olt Slatina 806 706 607 

Vâlcea Rm. Vâlcea 573 504 429 

VEST * 4148 3570 2950 

Arad Arad 792 685 568 

Caraş-
Severin 

Reşiţa 674 587 496 

Hunedoara Deva 663 576 481 

Timiş Timişoara 2019 1723 1404 

NORD-
VEST 

# 4549 3964 3351 

Bihor Oradea 1026 901 772 

Bistriţa Nă-
săud 

Bistriţa 545 481 415 

Cluj Cluj Napoca 1259 1088 901 

Maramureş Baia Mare 688 605 516 

Satu Mare Satu Mare 564 486 406 

Sălaj Zalău 467 403 341 

CENTRU * 5211 4544 3835 

Alba Alba lulia 569 496 421 

Braşov Braşov 1280 1124 957 

Covasna Sf. Gheorghe 496 435 376 

Harghita Miercurea 
Ciuc 

565 492 418 

Mureş Tg. Mureş 1371 1186 981 

Sibiu Sibiu 930 812 683 

BUCUREŞTI * 4964 4418 3767 

Ilfov Bucureşti 13 11 10 

Mun. Bucu-
reşti 

Bucureşti 4952 4407 3757 

 
(b) 

Judeţul Oraşul Distanţa faţă 
de 

Bucureşti 
(km) 

Tonexkm – 1 centru de reciclare la Bucu-
reşti 

Varianta cu 
durată mini-
mă de funcţi-

onare 

Varianta cu 
durată medie 
de funcţiona-

re 

Varianta cu 
durată maxi-
mă de funcţi-

onare 

ROMÂNIA * * 981206S 8547380 7209369 

NORD-EST * * * * * 

Bacău Bacău 284 272562 240042 204924 

Botoşani Botoşani 443 154702 134696 114419 

laşi laşi 393 348901 308677 266308 

Neamţ Piatra Neamţ 342 242721 213533 183740 
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Judeţul Oraşul Distanţa faţă 
de 

Bucureşti 
(km) 

Tonexkm – 1 centru de reciclare la Bucu-
reşti 

Varianta cu 
durată mini-
mă de funcţi-

onare 

Varianta cu 
durată medie 
de funcţiona-

re 

Varianta cu 
durată maxi-
mă de funcţi-

onare 

Suceava Suceava 439 329843 289113 246121 

Vaslui Vaslui 321 113324 98859 84867 

SUD-EST * * * * *" 

Brăila Brăila 226 159629 140611 122520 

Buzău Buzău 110 93188 81752 69616 

Constanţa Constanţa 266 425978 370520 310321 

Galaţi Galaţi 244 200224 174329 145866 

Tulcea Tulcea 279 103409 91349 79465 

Vrancea Focşani 180 94823 82506 69714 

SUD * * * * * 

Argeş Piteşti 115 157794 140055 119452 

Călăraşi Călăraşi 111 55426 48037 41572 

Dâmboviţa Târgovişte 80 59751 51508 42705 

Giurgiu Giurgiu 64 32539 28029 23469 

Ialomiţa Slobozia 120 50803 44520 38456 

Prahova Ploieşti 60 68500 60489 51627 

Teleorman Alexandria 88 52878 46168 39743 

SUD-VEST * * * * * 

Dolj Craiova 234 245467 212529 176467 

Gorj Târgu Jiu 315 193827 173406 150972 

Mehedinţi Drobeta-Tr. 
Severin 

343 167103 147198 123762 

Olt Slatina 186 149880 131291 112840 

Vâlcea Rm. Vâlcea 175 100328 88199 75110 

VEST * * * * * 

Arad Arad 547 433344 374714 310628 

Caraş-
Severin 

Reşiţa 503 338947 295028 249568 

Hunedoara Deva 395 261811 227326 190112 

Timiş Timişoara 562 1134572 968158 789253 

NORD-VEST * * * * # 

Bihor Oradea 592 607640 533460 456807 

Bistriţa Năsă-
ud 

Bistriţa 426 232044 205096 176642 

Cluj Cluj-Napoca 440 553998 478938 396598 

Maramureş Baia Mare 592 407065 358050 305367 

Satu Mare Satu Mare 603 340223 292812 244590 

Sălaj Zalău 526 245520 211753 179628 

CENTRU * * * * * 

Alba Alba lulia 343 195282 170216 144331 

Braşov Braşov 168 215011 188825 160756 

Covasna Sf. Gheorghe 200 99206 86994 75115 
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Judeţul Oraşul Distanţa faţă 
de 

Bucureşti 
(km) 

Tonexkm – 1 centru de reciclare la Bucu-
reşti 

Varianta cu 
durată mini-
mă de funcţi-

onare 

Varianta cu 
durată medie 
de funcţiona-

re 

Varianta cu 
durată maxi-
mă de funcţi-

onare 

Harghita Miercurea 
Ciuc 

269 151934 132247 112422 

Mureş Tg. Mureş 337 461985 399574 330625 

Sibiu Sibiu 274 254917 222356 187101 

BUCUREŞTI * * * * * 

Ilfov Bucureşti 1 13 11 10 

Mun. Bucu-
reşti 

Bucureşti 1 4952 4407 3757 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor din studiul „Vehicule înmatriculate în circulaţie şi 
numărul accidentelor de circulaţie rutieră în anul 1999", CNS, Bucureşti, 2001. 

 

Anexa nr. 6 

Evaluarea necesarului de transport acumulatori uzaţi în condiţiile or-
ganizării sistemului de reciclare cu două centre – Bucureşti şi Copşa 

Mică 
(a) 

Judeţul 
 
 

Oraşul 
 
 

Cantitatea de baterii uzate (tone) 

Varianta cu durată 
minimă de funcţi-

onare 

Varianta cu dura-
tă medie de func-

ţionare 

Varianta cu durată 
maximă de funcţio-

nare 

ROMÂNIA + 36583 32018 27120 

NORD-EST * 4014 3529 3023 

Bacău Bacău 960 845 722 

Botoşani Botoşani 349 304 258 

laşi laşi 888 785 678 

Neamţ Piatra Neamţ 710 624 537 

Suceava Suceava 751 659 561 

Vaslui Vaslui 353 308 264 

SUD-EST * 4873 4259 3612 

Brăila Brăila 706 622 542 

Buzău Buzău 847 743 633 

Constanţa Constanţa 1601 1393 1167 

Galaţi Galaţi 821 714 598 

Tulcea Tulcea 371 327 285 

Vrancea Focşani 527 458 387 

SUD * 5293 4636 3946 

Argeş Piteşti 1372 1218 1039 

Călăraşi Călăraşi 499 433 375 

Dâmbovita Târgovişte 747 644 534 

Giurgiu Giurgiu 508 438 367 

Ialomiţa Slobozia 423 371 320 

Prahova Ploieşti 1142 1008 860 
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Judeţul 
 
 

Oraşul 
 
 

Cantitatea de baterii uzate (tone) 

Varianta cu durată 
minimă de funcţi-

onare 

Varianta cu dura-
tă medie de func-

ţionare 

Varianta cu durată 
maximă de funcţio-

nare 

Teleorman Alexandria 601 525 452 

SUD-VEST * 3531 3098 2636 

Dolj Craiova 1049 908 754 

Gorj Târgu Jiu 615 550 479 

Mehedinţi Drobeta-Tr. 
Severin 

487 429 367 

Olt Slatina 806 706 607 

Vâlcea Rm. Vâlcea 573 504 429 

VEST * 4148 3570 2950 

Arad Arad 792 685 568 

Caraş-
Severin 

Reşiţa 674 587 496 

Hunedoara Deva 663 576 481 

Timiş Timişoara 2019 1723 1404 

NORD-VEST * 4549 3964 3351 

Bihor Oradea 1026 901 772 

Bistriţa Năsă-
ud 

Bistriţa 545 481 415 

Cluj Cluj-Napoca 1259 1088 901 

Maramureş Baia Mare 688 605 516 

Satu Mare Satu Mare 564 486 406 

Sălaj Zalău 467 403 341 

CENTRU * 5211 4544 3835 

Alba Alba lulia 569 496 421 

Braşov Braşov 1280 1124 957 

Covasna Sf. Gheorghe 496 435 376 

Harghita Miercurea 
Ciuc 

565 492 418 

Mureş Tg. Mureş 1371 1186 981 

Sibiu Sibiu 930 812 683 

BUCUREŞTI * 4964 4418 3767 

Ilfov Bucureşti 13 11 10 

Mun. Bucu-
reşti 

Bucureşti 4952 4407 3757 
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(b) 
Judeţul Oraşul Distanţa 

faţă de 
Bucureşti 

(km) 

Distanţa 
faţă de 
Copşa 

Mică(km) 

Tone x km 

Varianta cu 
durată minimă 
de funcţiona-

re 

Varianta cu 
durată medie 
de funcţiona-

re 

Varianta cu 
durată maxi-
mă de funcţi-

onare 

ROMÂNIA * * * 6617753 5776643 4889872 

NORD-
EST 

* * * * * * 

Bacău Bacău 284 * 272562 240042 204924 

Botoşani Botoşani 443 * 154702 134696 114419 

laşi laşi 393 * 348901 308677 266308 

Neamţ Piatra 
Neamţ 

342 * 242721 213533 183740 

Suceava Suceava * 400 300540 263429 224256 

Vaslui Vaslui 321 * 113324 98859 84867 

SUD-EST * * * * * * 

Brăila Brăila 226 * 159629 140611 122520 

Buzău Buzău 110 * 93188 81752 69616 

Constanţa Constanţa 266 * 425978 370520 310321 

Galaţi Galaţi 244 * 200224 174329 145866 

Tulcea Tulcea 279 * 103409 91349 79465 

Vrancea Focşani 180 * 94823 82506 69714 

SUD * * * * * * 

Argeş Piteşti 115 * 157794 140055 119452 

Călăraşi Călăraşi 111 * 55426 48037 41572 

Dâmboviţa Târgovişte 80 * 59751 51508 42705 

Giurgiu Giurgiu 64 * 32539 28029 23469 
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INTRODUCERE 

 
Studii empirice asupra evoluţiei inflaţiei în diferite ţări au relevat în com-

ponenţa acesteia prezenţa a două componente: 
i) una comună, derivând de pe latura cererii ce poate fi influenţată de po-

litica monetară, denumită inflaţie de bază, asupra căreia băncile centrale îşi 
concentrează eforturile lor de stabilizare a preţurilor; 

ii) alta întâmplătoare, corelată cu şocurile de pe partea ofertei, ale căror 
surse pot fi atât volatilitatea preţurilor cât şi efectele ajustărilor neregulate de 
preţuri pentru unele servicii şi utilităţi publice (în general, prin reglementări gu-
vernamentale). 

Dacă componenta comună reflectă presiunea persistentă sau generală a 
cererii agregate asupra nivelului general al preţurilor, componenta întâmplătoa-
re relevă prezenţa unor preţuri caracterizate printr-o volatilitate sistematic mai 
ridicată decât a altor preţuri din distribuţia agregată. Determinarea componen-
tei comune presupune, în fapt, eliminarea, printr-o metodă sau alta, a distorsi-
unilor introduse în indicele general al preţurilor de variabilitatea extrem de ridi-
cată a unor produse sau grupe de produse. 

Dezvoltarea conceptului de inflaţie de bază
1
 a fost impulsionată, în ultimii 

ani, de preocuparea unui număr din ce în ce mai mare de bănci centrale de a-
şi stabili ca obiectiv al politicii monetare asigurarea stabilităţii preţurilor

2
. Pro-

blema ce se impunea a fi soluţionată era aceea a determinării cu acurateţe a 
nivelului ratei inflaţiei, pentru a alege măsurile de politică monetară care să du-
că la încadrarea în nivelul proiectat. Indicatorul este astfel construit încât să 
aibă un grad ridicat de predictibilitate şi să poată fi menţinut în parametri pro-
iectaţi prin măsuri de politică monetară. 

                                                        
1
  Elena Pelinescu, "Core Inflation in România: Methodological Issues" in Oeconomica nr. 2-3, 
1999. 

2
  Haldane (1995) oferă o listă în care include Australia, Canada, Finlanda, Israel, Noua Zee-
landă, Spania, Suedia, Regatul Unit al Marii Britanii şi Irlandei de Nord, SUA ca ţări ce şi-
au fixat ca obiectiv al politicii monetare, inflaţia. 



1. O PRIVIRE DE ANSAMBLU ÎN LITERATURĂ 

 

1.1. Inflaţia – un fenomen monetar? 

Teoria economică sugerează câteva variabile pentru includerea în studii-
le empirice referitoare la evoluţia inflaţiei. Sub restricţia unor ipoteze privind 
flexibilitatea perfectă a preţurilor şi a salariilor dar şi a echilibrului stabil al cur-
sului de schimb, curentul monetarist accentuează rolul banilor ca variabilă ex-
plicativă a inflaţiei. Totuşi, relaxarea fiecărei restricţii impuse de abordarea teo-
retică a introdus noi explicaţii posibile ale fenomenelor inflaţioniste legate de 
rolul politicii veniturilor şi al mecanismelor de formare a preţurilor, de potenţialul 
inflaţionist derivat din regimul ratei de schimb. Cercetările privind inflaţia în ţăr i-
le în tranziţie au reliefat atât rolul tradiţional al inflaţiei prin costuri şi al celei prin 
cerere în generarea şi alimentarea proceselor inflaţioniste, cât şi efectele ajus-
tării relative a preţurilor. 

În ţara noastră, cauzele persistenţei inflaţiei
1
 se regăsesc în multe din ce-

le formulate în analizele privind perioada anterioară stabilizării efectuate pentru 
ţările în tranziţie de Coorez, Mercagni şi Offerdal

2
: 

i. declinul rapid al produsului intern brut (reluat în cazul României în-
cepând cu anul 1997);  

ii. majorarea transferurilor şi a subvenţiilor în condiţiile reducerii venitu-
rilor fiscale şi amplificarea, în acest fel, a deficitului fiscal;  

iii. creditele direcţionale acordate sectoarelor nerestructurate ce as-
cund, în fapt, deficite cvasifiscale;  

iv. politica indexării salariale; 
v. acomodarea monetară şi persistenţa indisciplinei financiare (Sahay 

and Vegh, 1995)
3
; 

vi. slăbiciunile guvernanței corporatiste, ce-şi pot găsi rezolvarea prin 
accelerarea proceselor de privatizare şi restructurare (Dazal-
Gulati,1996)

4
;  

                                                        
1
 Elena Pelinescu, Mihaela Nona Chilian, Reduction of the Inflation-Possibilities and 
Constraints , www. Internet Securities, 2001 

2
 Coorez, S.M.Mecagni şi E. Offerdal, Disinflation in Transition Economies: The Role of Re-
lative Price Adjustment, IMF Working Paper 138/1996. 

3
 Sahay.R şi C.Vegh, Inflation and Stabilisation in Transition Economies:A Comparison with 
Market Economies, IMF Working Paper,8/1995. 

4
 Dazal-Gulati.A, "Inflation in the Czech Republic" in Coorez.S. M.Mecagni and E.Offerdal, 
Disinflation in Transition Economies:The Role of Relative Price Adjustment, IMF Working 
Paper 138/1996. 
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vii. diferenţa de productivitate dintre sectorul bunurilor comercializabile 
şi al celor necomercializabile, argumentată teoretic de aşa-numitul 
efect Balassa-Samuelson, ce poate antrena creşterea mult mai ra-
pidă a preţurilor produselor ce nu fac obiectul schimburilor internaţi-
onale;  

viii. ajustarea preţurilor rămase în regim de supraveghere în urma libera-
lizării graduale a celorlalte preţuri;  

ix. rigiditatea preţurilor relative;  
x. presiunile deprecierii monedei naţionale; 
xi. aşteptările inflaţioniste. 
Gruparea acestor factori după tipologiile specifice dezbaterilor anilor '60 

privind inflaţia, reliefează sintetic, pe latura costurilor, presiuni ce provin, fie din 
deprecierea monedei naţionale, fie din deteriorarea corelaţiei dintre salarii şi pro-
ductivitate (aceasta din urmă fiind devansată de creşterile salariate), în condiţiile 
perpetuării indisciplinei financiare. Pe latura cererii, acestea provin din acomoda-
rea monetară a deficitelor fiscale şi cvasifiscale, ce reflectă atât indisciplină fi-
nanciară cât şi constrângeri bugetare slabe la nivelul agenţilor economici. 

Experienţa ţărilor dezvoltate şi, mai recent, a celor în tranziţie a evidenţi-
at imposibilitatea explicării fenomenul inflaţionist prin cauze provenind, exclu-
siv, fie de pe latura cererii, fie a ofertei. în aceste condiţii cercetătorii par să fie 
mai degrabă „agnostici" în legătură cu determinanţii inflaţiei de bază (D. Quah 
şi S. Vahey,1995). Mai mult, dezbaterile teoretice privind inflaţia de bază sunt 
departe de un consens, fundamentele teoretice constituind în continuare o pro-
vocare pentru cercetarea economică. 

1.2. Inflaţia de bază – abordare teoretică 

Conceptul de inflaţie de bază este, aşa cum menţiona Wynne, (Wynne, 
1999), legat de teoria macroeconomică a inflaţiei, de fundamentele teoretice ce 
stau la baza explicării fenomenelor inflaţioniste şi a cauzelor acestora. Prima 
direcţie teoretică de abordare a inflaţiei de bază este în relaţie directă cu creş-
terea de monedă şi are suportul în teoria cantitativă (Buiter şi Miller, 1981, Bry-
an şi Cecchetti,1993). Aceasta se află în concordanţă cu punctul de vedere 
extrem al lui Milton Friedman, potrivit căruia „inflaţia este pretutindeni şi întot-
deauna un fenomen monetar

1
. 

Totuşi, tot mai mulţi economişti acceptă că inflaţia are la bază o multitu-
dine de cauze: de pe partea cererii agregate, orice impuls care va deplasa cur-
ba cererii agregate spre dreapta va genera o majorare de preţuri (se are în ve-
dere atât modificarea cheltuielilor, eventual prin creşterea investiţiilor sau a 
cheltuielilor guvernamentale autonome, cât şi modificarea stocului de bani fie 

                                                        
1
 În fapt, acest punct de vedere este pe deplin validat de practică dacă se defineşte inflaţia, 
ca fiind acea creştere în nivelul general al preţurilor ce se menţine suficient de mult timp 
pentru a fi însoţită de o expansiune monetară. 
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prin majorarea ofertei de monedă, fie prin reducerea cererii de bani). Pe partea 
ofertei, orice factor ce va conduce Ia majorarea costurilor va afecta curba ofer-
tei agregate prin deplasarea ei.la dreapta, generând o creştere a nivelului ge-
neral al preţurilor. Nu trebuie pierdut din vedere ca şocuri sau factori aleatori, 
care nu sunt de natură monetară, pot la rândul lor afecta nivelul general al pre-
ţurilor conducând la alimentarea procesului inflaţionist. Pornind de la acestea, 
matematic, modificarea nivelului general al preţurilor s-ar putea scrie astfel: 

∆π = C+DE+SE 

unde, 
∆π este modificarea nivelului general al preţurilor (rata inflaţiei); 
C este inflaţia de bază şi pune în evidenţă tendinţa principală de evoluţie 

a nivelului general al preţurilor; 
DE se referă la efectul cererii agregate; 
SE este efectul şocurilor asupra nivelului general al preţurilor. 
Putem afirma aşadar că inflaţia de bază se referă numai la componenta 

permanentă a inflaţiei, care se regăseşte sub diverse denumiri (R. Lipsey, P. 
Steiner, D. Purvis, 1987): inflaţie aşteptată ("expectational inflation"), inflaţie 
inerţială ("inerţial inflation"), inflaţie de bază în definiţie lărgită ("underlying 
inflation") sau inflaţie de bază în definiţie restrânsă ("core inflation"). 

O altă abordare teoretică, aflată în concordanţă cu interpretarea pe ter-
men lung a curbei verticale a lui Phillips (D.Quah şi S.Vahey, 1995, 
E.Dobrescu,1999), consideră inflaţia de bază ca măsură a inflaţiei generale ce 
nu are impact pe termen mediu şi lung asupra producţiei reale. Astfel, bazat pe 
curba lui Phillips pe termen scurt (SRPC), Lipsey. Steiner şi Purvis (R. Lipsey, 
P. Steiner, D. Purvis, 1987) au reprezentat grafic în lucrarea „Economics", rata 
inflaţiei descompusă în cele trei componente esenţiale, în două cazuri diferite, 
cu o componentă comună, pozitivă a inflaţiei de bază, ca în figura 1. 

 



 481 

Figura 1 

 
Curba SRPC este deplasată în sus cu rata inflaţiei de bază. Punctul A 

indică venitul naţional Yi (mai mare decât cel potenţial Y"), ce corespunde unei 
rate a inflaţiei Ap-i compusă din: valoarea pozitivă a inflaţiei de bază C, din 
componenta pozitivă a cererii D1 şi o componentă negativă generată de şocuri 
S1. Punctul B indică nivelul venitului naţional Y2, pentru care rata inflaţiei este 
Δp2, compusă din aceeaşi inflaţie de bază C dar cu o componentă negativă a 
cererii deoarece venitul naţional este sub nivelul lui potenţial (Y) şi o compo-
nentă pozitivă generată de şocuri S2. 

Emilian Dobrescu, analizând inflaţia de bază în România, relevă dificultă-
ţile rezultate din aspectele mult mai complexe ale economiilor în tranziţie. În 
aceste ţări, factorilor tradiţionali Ii se adaugă un număr mare de factori specifici 
acestei perioade, ceea ce provoacă modificări în nivelul preţurilor relative, cum 
ar fi, de exemplu, distorsiunile monetare induse de arierate şi de efectul de 
dolarizare (E. Dobrescu,1998 şi 1999) sau menţinerea unor preţuri administra-
te. În aceste condiţii, departajarea componentelor inflaţiei pentru evidenţierea 
celei de bază, ce tinde să devină ireversibilă, este mult mai dificilă. 

Un loc aparte în cadrul dezbaterilor teoretice actuale revine celor referi-
toare la natura tendinţei generale a preţurilor. Specialiştii încearcă să găsească 
un răspuns referitor la măsura în care această tendinţă este determinată de 
expectaţiile raţionale privind evotuţiile viitoare ale preţurilor sau de inerţia pro-
venită din experienţa trecută ce domină mecanismul de ajustare a salariilor. 

1.3. Definirea inflaţiei de bază 

Inflaţia de bază în sens larg ("underlying inflation") reflectă modificările 
de fond în mişcarea generală a preţurilor de consum şi este considerată cea 
mai bună evaluare cu privire la cadrul macroeconomic existent. Inflaţia de bază 
("underlying inflation") defineşte modificăriie în preţurile de consum, exclusiv 
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cele vizând: preţurile ajustate administrativ, taxele indirecte (şi, potenţial, cele 
privind preţurile alimentelor care sunt volatile şi în mai mare măsură determina-
te de ofertă) şi efectele schimbării cursului de schimb (E.Zervoudakis, 
B.Banerjee, A.Gagales.T. Laursen şi D.Bendor. 1997). Comensurarea impac-
tului deprecierii monedei naţionale asupra preţurilor este extrem de dificilă. De 
aceea, în analize, specialiştii utilizează o definiţie restrânsă a inflaţiei de bază, 
aşa-numita inflaţie „core". 

Inflaţia de bază în sens restrâns ("core inflation") reflectă mişcarea gene-
rală a preţurilor exceptând cele mai volatile componente sau cele care nu sunt 
determinate de piaţă, asigurându-se astfel premisele unei predictibilităţi sporite 
(C.J. Mc.Neilly, D.Schiesser-Gachnang, 1996). 

Bryan ş.a. au observat că estimatorii cu medie ajustată sunt aproximări 
mai bune ale inflaţiei de bază decât simplele rate medii ale inflaţiei şi în acest 
context au definit inflaţia de bază ca o medie centrată deplasabilă, de dimensi-
uni diferite, a inflaţiei (Hasan Bakhshi and Tony Yates, 1999). 

Pornind de la aceste considerente, se poate afirma că inflaţia de bază 
defineşte elementele persistente ale ratei inflaţiei, ce includ atât expectaţiile cât 
şi componentele ce privesc comportamentul trecut şi cei viitor al ratei inflaţiei. 
Mai mult, dată fiind capacitatea mare de predicţie, acest indicator a căpătat, în 
timp, o importanţă din ce în ce mai mare în conducerea şi controlul politicii mo-
netare. 



2. METODE STATISTICE DE DETERMINARE A 
INFLAŢIEI DE BAZĂ. ABORDARE STOHASTICĂ 

 

2.1. Scurt istoric 

Prezenţa unei componente ce relevă tendinţa generală a nivelului preţu-
rilor implică concentrarea asupra modalităţilor de măsurare a acesteia. Litera-
tura de specialitate în acest domeniu este extrem de bogată, o excelentă sinte-
ză fiind realizată de Scott Roger

1 
şi prezentată în continuare. R.Scott şi-a foca-

lizat atenţia pe studiile lui Harter (1974, 1975) privind dezvoltarea istorică a me-
todelor statistice, studii ce leagă începutul dezvoltării conceptelor moderne ale 
metodelor statistice de munca lui Galileo Galilei de estimare în domeniul astro-
nomiei (în jurul anului 1632). Potrivit opiniei lui Harter, cea mai obişnuită meto-
dă de estimare a tendinţei centrale părea a fi, anterior secolului al 17-lea, mo-
dulul sau marja medie adică, media simplă a valorilor celor mai mici şi celor 
mai mari ale observaţiilor.

2
 

Teoria modernă a metodelor statistice, impulsionată, în principal, de pro-
blemele de estimare din astronomie, s-a dezvoltat la sfârşitul secolului al 18-
lea şi începutul celui de-al 19-lea, în mod notabil prin operele lui Pierre Laplace 
şi Carl Gauss. Laplace (1774, 1781, 1793, 1799 – vezi Harter, 1974, pentru 
detalii) a continuat activitatea lui Roger Boscovich (1757) şi a propus un set de 
criterii pentru alegerea celei mai bune metode de estimare a tendinţei centrale 
şi anume: a) „erorile" pozitive şi negative să fie echivalate, adică suma lor să 
fie zero şi b) suma produselor erorilor absolute şi a respectivelor lor probabili-
tăţi să fie minimizată . Analiza lui Laplace a arătat că metoda de estimare a 
tendinţei centrale care să satisfacă aceste criterii depinde de forma distribuţiei 
presupuse a populaţiei. Astfel, dacă forma distribuţiei se apropia de cea sime-
trică sau exponenţial dublă (adică, ar urma primei legi a erorilor a lui Laplace), 
atunci cea mai bună estimare a tendinţei centrale ar putea fi dată de mediană 
(ponderată). Totuşi, dacă distribuţia se apropia de aceea normală (adică, ar 

                                                        
1
 Scott Roger, Relative Prices, Inflation and Core Inflation, IMF Working Paper, 58/2000, 
p.37-43. 

2
 Harter (1975, Partea a 3-a, p. 17) a remarcat că Plackett (1958) plasează utilizarea mediei 
aritmetice doar la sfârşitul secolului al 16-lea, când a fost aplicată de Tycho Brahe, dar 
aceasta a încetat a fi controversată doar după operele lui de Moivre, Simpson şi Lagrange 
din secolul al 18-lea. Interesant, Huber (1972, p. 1043) citează o lucrare din 1821 (atribuită 
lui Jons Svanberg) care arăta că mediile ajustate erau destul de obişnuit utilizate în Fran-
ţa, la calcularea producţiilor agricole. Poate fi remarcat că formularea lui Laplace diferea 
uşor de cea a lui Boscovich prin aceea că propunea înlocuirea medianei simple cu media-
na ponderată. 
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urma celei de-a doua legi a erorilor a lui Laplace), atunci cea mai bună estima-
re a tendinţei centrale ar putea fi dată de media aritmetică (ponderată). 

2.2. Estimatori alternativi 

O contribuţie deosebită la dezvoltarea estimatorilor tendinţei centrale a 
avut-o Carl Gauss (1806). El a dezvoltat metoda celor mai mici pătrate şi a 
demonstrat capacităţile mediei aritmetice ca estimator standard al tendinţei 
centrale

1
, fără a declara că media aritmetică ar fi cea mai bună estimare a ten-

dinţei centrale. Ceea ce a arătat el a fost că media aritmetică era estimatorul 
minim al tendinţei centrale după metoda celor mai mici pătrate, dacă distr ibuţia 
populaţiei era normală

2
 . 

În mod evident, metoda celor mai mici pătrate a luat lumea statisticii „pe 
sus", determinându-l chiar pe Laplace (1810, 1811, 1812) să argumenteze în 
favoarea acesteia şi a mediei aritmetice ca fiind „cea mai avantajoasă medie" 
pentru eşantioanele mari. O opinie contrară, menţionată de Harter (1974, Par-
tea I, p. 160-161), a fost exprimată de Peter Lejeune Dirichelet. Acesta a ob-
servat, în mod corect că, indiferent de mărimea eşantionului, superioritatea 
mediei aritmetice asupra medianei depinde de raportul dintre erorile standard 
ale celor doi estimatori. 

Acceptata superioritate a mediei aritmetice faţă de ceilalţi estimatori ai 
tendinţei centrale a început să fie serios contestată de Francis Edgeworth într-
o serie de lucrări publicate între 1885 şi 18883. Acesta argumenta că: 

 Pentru eşantioane cu o distribuţie normală, deoarece media aritmeti-
că are cea mai mică variaţie a mediei eşantionului este deci, şi cea 
mai potrivită, iar mediana ceva mai puţin adecvată. Pentru eşantioane 
din distribuţii cu forme mai ascuţite sau cu trenă mai lungă decât cea 
normală (adică kurtotice), media este mai puţin adecvată comparativ 
cu mediana, confirmând astfel ceea ce arătase anterior Laplace

4
. 

 Alegerea estimatorului tendinţei centrale a unei distribuţii ar trebui să 
se facă ţinând cont de estimatorul cu cele mai reduse erori standard, 
aşa cum Dirichelet argumentase anterior. Edgeworth (1888) a utilizat 
cele două principii menţionate anterior pentru a aduce argumente în 
favoarea utilizării medianei drept cel mai bun estimator al tendinţei 
centrale a preţurilor. El a folosit în acest sens dovezile prezentate de 
Jevons şi alţii privind forma, tipic marcant mai kurtotică decât cea 

                                                        
1
 Harter (1974, Partea a 3-a, p. 152-54) notează totuşi că metoda a fost publicată mai întâi 
de Adrien Legendre în 1805 şi dezvoltată independent şi de Robert Adrain (1808). 

2
 Vezi Huber, 1972, p. 1042-1043. 

3
 Harter (1974, Partea a 2-a), p. 235-237. Vezi şi Edgeworth (1887, 1888) şi Bowley (1928). 

4
 Trebuie remarcat că Edgeworth recomandă utilizarea cu deosebire a medianei în cazul 
unei distribuţii caracterizate de "observaţii discordante". În terminologia modernă, aceasta 
ar putea fi descrisă ca distribuţie "contaminată" şi va fi mai kurtotică decât cea normală. 
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normală, a distribuţiei preţurilor. Descoperirea asimetriei de dreapta a 
distribuţiei preţurilor I-a determinat pe Jevons să recomande utilizarea 
mediei geometrice ca estimator al tendinţei centrale a preţurilor. Solu-
ţia lui Edgeworth a constat în modificarea formulării dată de Laplace-
Boscovich medianei prin renunţarea la restricţia ca suma deviaţiilor de 
la estimarea tendinţei centrale să fie zero. Astfel, a devenit simplă es-
timarea celor mai mici erori absolute ale tendinţei centrale. Renunţa-
rea la restricţia pentru distribuţiile asimetrice, aşa cum părea a fi dis-
tribuţia preţurilor, a contat. Totuşi, în cazul unei distribuţii simetrice, 
restricţia nu însemna mare lucru. 

2.3. Estimatori robuşti 

Până în 1940, dezvoltarea abordării stohastice s-a focalizat, în principal, 
pe eficienţa estimatorilor alternativi ai tendinţei centrale pentru distribuţii de 
frecvenţe specifice. în anul 1940, eforturile s-au deplasat spre dezvoltarea aşa-
numiţilor estimatori „robuşti". Vorbind în termeni generali, estimatorii „robuşti" 
ar putea fi caracterizaţi ca fiind acei estimatori a căror eficienţă este ridicată 
pentru diferite distribuţii, dar nu extrem de sensibilă faţă de variaţiile din distr i-
buţie

1
.
 
Dezvoltarea acestora a fost legată, aşa cum considera Eisenhart (1971, 

menţionat de Harter în Partea a 3-a a lucrării din 1975, p. 148), de nevoia de 
precizie a bombardamentelor din timpul războiului. Huber (1972, p. 1044) no-
tează de asemenea că, încă înainte de război, E.S. Pearson (1931) era preo-
cupat de slabele performanţe ale mediei aritmetice chiar şi în cazul distribuţiilor 
uşor deviate de la cea normală. 

Harter şi Huber au accentuat contribuţiile lui John Tukey şi ale Grupului 
de Cercetări Statistice de la Universitatea Princeton, de la sfârşitul anilor '40 şi 
în anii '50, la dezvoltarea metodelor statistice robuste. Faptele descoperite de 
aceştia au fost rezumate de Huber (1972) astfel: 

 "nimeni nu a putut vreodată să aibă cunoştinţe precise despre adevă-
rata distribuţie de bază"; 

 "performanţele unora dintre testele şi estimările clasice sunt foarte in-
stabile în condiţiile unor schimbări minore în distribuţiile de bază"; 

 "unele teste sau estimări alternative (precum testul Witcoxon în locul 
testului t, sau media α-ajustată în locul celei aritmetice) pierd puţin din 
eficienţă în cazul unei legi normale de distribuţie, dar relevă perfor-
manţe mai bune şi mai stabile în cazul deviaţiilor de la aceasta" (p. 
1045). 

                                                        
1
 Huber (1972, p. 1046-47) oferă o discuţie mai detaliată asupra sensurilor "robusteţii". 
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2.4. Estimatori – L 

În anii '50 şi '60 cercetările au condus la proliferarea unor alternative de 
estimatori „robuşti" ai tendinţei sau locaţiei centrale a distribuţiilor

1
. Cei mai re-

prezentativi dintre aceştia au fost aşa-numiţii estimatori-L, constând din combi-
naţii lineare (de unde şi „L") de serii statistice ordonate şi incluzând media α-
ajustată. Ca şi în cazul tuturor estimatorilor bazaţi pe serii statistice ordonate, 
estimatorii-L implică, în primul rând, ordonarea tuturor observaţiilor (de exem-
plu, modificări de preţuri în ordine crescătoare). Observaţiile sunt apoi 
reponderate (sau dublu ponderate) în funcţie de poziţia sau ordinea relativă 
pentru a se obţine o medie recalculată. În cazul mediei α-ajustate, de exemplu, 
o fracţiune α a observaţiilor (după număr sau după ponderea iniţială în distribu-
ţie) situată la fiecare din capetele distribuţiei ordonate primeşte ponderea zero, 
în timp ce ponderile observaţiilor de mijloc (1-2a) sunt ajustate proporţional 
pentru a se ajunge la suma 1. Ponderarea cu zero a observaţiilor extreme este 
echivalentă cu înlocuirea valorilor observate cu media valorilor rămase. În 
anumite privinţe acesta poate fi un mod mai util de considerare a estimatorilor-
L, dacă motivul utilizării unui estimator robust are la bază dubii cu privire la 
acurateţea observaţiilor extreme. 

Media, mediana şi marja de mijloc sunt estimatori ce pot fi consideraţi 
drept cazuri particulare de estimatori-L. Media poate fi considerată ca medie α 
– ajustată, cu α = 0. În acest caz, distribuţia reponderată este egală cu schema 
originală de ponderare, având drept consecinţă importantă faptul că ordonarea 
observaţiilor încetează de a avea vreun efect asupra valorilor statistice. Prin 
contrast, în cazul medianei toate observaţiile cu excepţia celor de mijloc sunt 
zero ponderate. În sfârşit, marja de mijloc implică o ponderare zero a tuturor 
observaţiilor cu excepţia celor de la capetele distribuţiei ordonate. 

Estimatorii-L oferă şi alte posibilităţi mai complexe de reponderare
2
. 

Acestea includ, în mod notabil, combinaţii lineare în care reponderarea nu este 
binară (adică include sau exclude) ci descrescătoare sau crescătoare de la 
centru, fie linear, fie nelinear; combinaţii lineare de serii statistice ordonate (de 
exemplu, media Gaswirth, care alocă ponderi de 0,3, 0,4 şi 0,3 percentilelor 
33,33; 50 şi 66.67 respectiv) sau mediile Winsorizate.

3
 

În plus, faţă de estimatorii-L alte două clase largi de estimatori ai tendin-
ţei centrale au fost dezvoltate: estimatorii-M şi estimatorii-R. 

                                                        
1
 Vezi, d. ex, Huber (1972) sau Judge et al. (1988). 

2
 Vezi, d. ex., Andrews et al. (1972). 

3
 în media -ajustată ponderea observaţiilor ajustate este utilizată pentru a mări proporţional 
ponderile tuturor observaţiilor rămase. în media Winsorizată, ponderea a este adăugată 
ponderilor iniţiale ale celor mai mici şi celor mai mari valori ale observaţiilor rămase. 
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2.5. Estimatori – M şi estimatori – R 

Estimatorii-M au fost propuşi pentru prima dată de Peter Huber (1964). 
Ca şi media, mediana sau marja de mijloc aceştia se bazează pe minimizarea 
unei funcţii a sumei „erorilor", adică a diferenţei dintre observaţii şi estimatorii 
tendinţei centrale. Cu alte cuvinte, estimatorul T este astfel încât: 

     (       ) minimizează    neconstant 

Dacă (t) = \t\ atunci T este marja de mijloc a eşantionului - 

estimatorul erorilor celor mai mari; 
Dacă  (t) = |t|

2
 atunci T este media eşantionului – estimatorul celor 

mai mici pătrate; 
Dacă  (t) = |t| atunci T este mediana eşantionului – estimatorul 

erorilor absolute; 
Dacă  (t) = -logf(t), (unde t este funcţia presupusă de densitate) atunci T 

include toţi estimatorii maxim asemănători. 
Huber defineşte apoi un estimator robust ca estimatorul cu variaţie minim 

asimptotică când există o distribuţie normală contaminată de o distribuţie sime-
trică necunoscută. Dacă nu este nici o contaminare, estimatorul variaţiei mini-
me este media eşantionului. Dacă este o contaminare extremă, mediana eşan-
tionului este mai robustă. Pentru cazurile intermediare, Huber găseşte că for-
ma celui mai robust estimator este în relaţie cu o medie Winsorizată 

Estimatorii-R au fost propuşi pentru prima dată de Joseph Hodges şi 
Erich Lehmann (1963). Aceştia sunt bazaţi pe teste de rang nonparametrice şi 
implică combinaţii nelineare de serii statistice ordonate. Harter (1972, Partea a 
3-a, p. 28) notează îndeosebi estimatorul „Hodges-Lehmann", bazat pe media-
na mediilor perechi ale diferitelor serii statistice ordonate. 

2.6. Argumente pro şi contra ajustării 

Interesante argumente în favoarea utilizării mediei ajustate drept estima-
tor al inflaţiei pe termen scurt găsim în studiile lui Bryan şi Ceccheti cărora mai 
recent li s-a adăugat şi Wiggins

1
. Ei consideră că pe termen scurt o estimare 

mai precisă a ratei inflaţiei se poate realiza prin calcularea mediei unei porţiuni 
centrale din distribuţia modificărilor de preţuri – o „medie ajustată" – mai de-
grabă decât prin monitorizarea mediei tuturor modificărilor de preţuri şi aduc în 
acest sens următoarele argumente. 

                                                        
1
 Bryan, M. şi Cecchetti, S., "Measuring core inflation", în Monetar/ Policy, ed. N.G. Mankiw, 
Bryan M. ş.a. "Efficient inflation estimation", mimeo (1997). Metodologia a fost aplicată 
pentru estimarea inflaţiei în Noua Zeelandă de către Roger (1997). 
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În primul rând, ei consideră motivaţia teoretică ce rezidă din existenţa 
unor modele ale stabilirii preţurilor cu „costuri meniu"

1
 care presupun că media 

tuturor modificărilor de preţuri deşi este potrivită pentru estimarea inflaţiei pe 
termen lung, s-ar putea dovedi nepotrivită în cazul frecvenţelor ridicate. Argu-
mentele sunt următoarele: se presupune că firmele pot revizui preţurile fără 
costuri suplimentare, la intervale regulate; se presupune de asemenea că ele 
pot modifica preţurile în interiorul acestor intervale dar cu un cost fix.

2 
Regula 

de stabilire a preţurilor are în acest caz atât elemente „dependente de timp" cât 
şi altele „dependente de stare". Se presupune apoi că economia suferă un şoc 
pe latura ofertei care face ca unele preţuri relative, dar nu şi nivelul agregat al 
preţurilor, să crească. Preţurile aşteptate ale câtorva firme cresc considerabil, 
iar cele ale restului agenţilor economici din economie scad uşor, lăsând ne-
schimbat nivelul agregat al preţurilor aşteptate. Doar cele câteva firme care vor 
înregistra modificări pozitive mari vor considera că merită să „plătească" costu-
rile meniu şi să modifice preţurile lor curente. În acest caz, o estimare a nivelu-
lui agregat al preţurilor determinat prin media modificărilor de preţuri a tuturor 
firmelor va arăta o creştere, chiar dacă nivelul agregat al preţurilor implicat de 
preţurile aşteptate nu s-a modificat. Pe termen lung, pe măsură ce toate firmele 
ajung la momentul modificărilor regulate de preţuri, preţurile curente vor con-
verge spre cele aşteptate, iar media acelor preţuri aşteptate va deveni de ase-
menea egală cu media preţurilor curente. Într-o astfel de economie, o estimare 
mai precisă a nivelului agregat al preţurilor implicat de preţurile aşteptate, şi 
prin urmare, a nivelului preţurilor spre care vor converge preţurile curente pe 
termen lung, se va obţine prin ignorarea celor câtorva modificări de preţuri care 
sunt suficient de mari pentru a determina firmele să plătească costurile meniu 
asociate cu o modificare a preţurilor lor. Dacă suficiente firme găsesc că merită 
să plătească costurile meniu, atunci mediana şi modului modificărilor de preţuri 
se vor dovedi cei mai buni estimatori ai modificării pe termen lung a nivelului 
preţurilor. 

Contraargumentele legate de această explicaţie au ca punct de plecare 
presupunerea că doar şocurile de pe latura ofertei pot determina modificări 
asimetrice ale preţurilor aşteptate, presupunere invalidată de faptul că şocurile 
de pe latura ofertei agregate pot genera de asemenea distribuţii asimetrice ale 
modificărilor curente de preţuri. Pentru a explica această afirmaţie să conside-
răm, în primul rând. o economie cu firme eterogene în care, să spunem, distri-
buţia pantelor curbelor ofertei pe termen scurt a firmelor este asimetrică. Într-o 

                                                        
1
  De exemplu, Ball L. şi Mankiw N.G. "Relative Price Changes as Aggregate Supply 
Shocks", în Quarteriy Journal of Economics (1995), p.110, 161-193. 

2
 Acest cost poate proveni dintr-o varietate de surse. El poate reprezenta riscul contrarierii 
clienţilor dacă preţurile se modifică la momente neaşteptate sau costul actualizării calcula-
ţiilor de cost şi deranjării altor activităţi manageriale sau chiar costul informării în legătură 
cu situaţia tuturor preţurilor în orice moment, în comparaţie cu culegerea informaţiilor pen-
tru a calcula preţurile optime la intervale discrete. 
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astfel de economie, un şoc pe latura ofertei agregate poate determina o modi-
ficare pe termen scurt a preţurilor relative care este asimetrică, indiferent de 
tipul de reguli de stabilire a preţurilor utilizate de către agenţii economici. Esti-
matorul inflaţiei prin medie ajustată va „tăia" pur şi simplu acele modificări de 
preţuri care provin din ramurile ale căror calendare ale ofertelor pe termen 
scurt sunt situate la extreme. În această economie, cel mai bun estimator al 
modificărilor pe termen lung a nivelului agregat al preţurilor ar fi modificarea de 
preţ în ramura în care calendarul ofertei este cel mai abrupt, deoarece calen-
darul ofertei are pantă verticală pe termen lung. Cu alte cuvinte, modificările de 
preţuri la capătul extrem al distribuţiei ar oferi cel mai bun estimator al modif i-
cării pe termen lung a preţurilor (dacă şocul pe latura cererii agregate a acţio-
nat). Aceasta este exact modificarea de preţuri pe care media ajustată, în for-
mula propusă de Bryan şi Cecchetti, nu o ia în considerare. Desigur, pe termen 
lung, toate aceste eterogenităţi pe latura ofertei vor dispare deoarece curba 
ofertei este verticală, astfel încât media ajustată se poate dovedi, în principiu, 
adecvată pentru orizonturi de timp mai mari. Dar în acest caz, este posibil ca 
agenţii economici să fi făcut ca şi modificările mici de preţuri să fie justificate şi 
prin şocurile de pe latura ofertei, deoarece ei ar fi ajuns la momentele modifică-
rilor lor regulate de preţuri

1
. În acest caz, motivaţia ajustării ar dispare. Pentru a 

explica modul în care pot apare aceste eterogenităţi pe termen scurt ale ofertei 
putem porni de la câteva exemple de astfel de eterogenităţi încapsulate în 
comportamentul de stabilire a preţurilor. În primul rând, se poate considera o 
economie în care stabilirea preţurilor este pur dependentă de timp sau în care 
şocurile sunt de asemenea natură încât dependenţa de stare a preţurilor nu se 
manifestă niciodată ca atare. Dacă se presupune şi existenţa unei creşteri 
constante a ofertei de bani (o serie de şocuri pozitive pe latura cererii agrega-
te) fără a exista nici un şoc pe latura ofertei, astfel încât preţurile relative aştep-
tate să nu se modifice, atunci, această creştere nu este niciodată suficient de 
mare pentru a îndreptăţi firmele să plătească costurile meniu asociate cu modi-
ficările de preţuri discreţionare, iar firmele îşi vor actualiza pur şi simplu preţur i-
le nominale la intervale normale în concordanţă cu această rată de creştere. 
Dacă datele de modificare a preţurilor sunt eşalonate în cadrul distribuţiei 
agenţilor economici, atunci deşi preţurile relative aşteptate nu se vor modifica, 
preţurile relative curente se vor modifica de fiecare dată când un agent econo-
mic ajunge la momentul modificării preţurilor sale. Dar media ajustată nu va lua 

                                                        
1
 Vorbind într-un sens strict, ceea ce am solicita pentru ca media ajustată să funcţioneze în 
cazul eterogeniţăţilor ofertei pe termen scurt, este nu faptul că ea este calculată pentru 
orizonturi de timp pentru care curbele ofertelor sunt verticale, dar şi ca orizontul să includă 
un şoc complet al ofertei, şi ca să nu existe alte şocuri ale ofertei care se suprapun peste 
alte observaţii ale ratei inflaţiei. O economie afectată de serii continue de şocuri ale ofertei, 
ale căror efecte se suprapun, şi ale cărei ramuri sunt caracterizate de eterogenităţi ale 
ofertei pe termen scurt n-ar putea fi niciodată potrivită pentru utilizarea ratei inflaţiei prin 
medie ajustată. 
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în considerare modificările de preţuri ale acelor firme care au ajuns la momen-
tul modificării preţurilor lor. Dacă, de exemplu, în oricare moment există doar 
un agent economic care îşi modifică preţurile, atunci întreaga distribuţie a mo-
dificărilor de preţuri va fi concentrată în punctul zero, cu un agent economic 
formând trena distribuţiei, la o valoare egală cu rata creşterii ofertei de bani. O 
medie ajustată va renunţa la firma excepţie. În acest caz extrem, media ajustată 
nu va înregistra niciodată vreo creştere de preţ, chiar dacă nivelul agregat al pre-
ţurilor pe termen lung va creşte cu rata creşterii banilor. Într-o astfel de econo-
mie, ceea ce trebuie făcut este să se acorde mai multă, şi nu mai puţină, atenţie 
observaţiilor din trena distribuţiei, deoarece acestea conţin mai multe şi nu mai 
puţine informaţii referitoare la rata de bază a nivelului preţurilor agregate. 

În concluzie, aşa cum precizează Hasan Bakhashi şi Tony Yates, dacă 
există un mecanism de stabilire eşalonată a preţurilor, dependent de timp şi 
există şocuri pe latura cererii dar nu şi pe cea a ofertei, atunci ar trebui să se 
ajusteze distribuţia preţurilor exact invers decât au propus Bryan şi Cecchetti. 
Se poate obţine un rezultat similar atunci când stabilirea preţurilor este pur de-
pendentă de stare, adică nu sunt date regulate de modificare a preţurilor. Într-o 
astfel de economie, preţurile nominale se menţin neschimbate până când pre-
ţul aşteptat se deplasează faţă de preţul curent mai mult decât o anumită dis-
tanţă predeterminată

1
. Dacă: i) distanţa dintre S şi s nu este obişnuită în rândul 

agenţilor economici sau ii) agenţii economici se găsesc la diferite poziţii în ca-
drul intervalului Ss imediat înainte de impactul şocului cererii (probabil deoare-
ce agenţii economici au o istorie diferită a raporturilor dintre şocuri şi preţurile 
relative), atunci un şoc pe latura cererii de o anumită dimensiune va însemna 
că pentru anumite firme preţurile dezirabile vor depăşi limita Ss, în timp ce pen-
tru altele nu

2
. Pentru explicitate să considerăm un caz extrem. Să presupunem 

că un şoc pe latura cererii agregate afectează economia şi că limitele Ss ale 
firmelor sunt astfel încât doar o singură firmă consideră că este optim să-şi 
modifice preţurile ca răspuns Ia acesta. În cazul unui estimator cu medie ajus-
tată se va renunţa la această modificare şi se va lua în considerare media tutu-
ror celorlalte preţuri, ceea ce va duce la concluzia că nivelul agregat al tuturor 
preţurilor aşteptate nu s-a modificat. Ceea ce în mod evident nu este cazul de-
oarece toate preţurile aşteptate au crescut. În acest caz, media simplă a preţu-
rilor curente va înregistra o creştere şi ar fi un estimator mai bun decât media 
ajustată. Cel mai bine ar fi să se „ajusteze" toate preţurile din estimare, cu ex-
cepţia celor din trenă

3
. 

Deci, şocurile pe latura cererii agregate pot cauza o asimetrie a modifică-
rilor preţurilor relative. Aceste exemple nu sunt doar posibilităţi pur teoretice şi 

                                                        
1
 în literatura de specialitate această distanţă este definită prin ceea ce este cunoscută drept 
limita Ss, unde S denumeşte valoarea superioară a preţului dezirabil, iar s pe cea inferioară. 

2
 Un exemplu de model în care s-ar putea produce un astfel de caz este prezentat de Cabal-
lero şi Engel (1993). 

3
 De notat că aceste exemple sunt în concordanţă cu expectaţiile raţionale. 
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nu este prea mult să ne imaginăm că asimetriile sistematice pozitive observate 
în distribuţia preţurilor se datorează şocurilor nominale pozitive repetate pe la-
tura cererii agregate înregistrate în cazul unui regim de inflaţie pozitivă. Aceste 
exemple de situaţii în care şocuri pe latura cererii determină asimetria distribu-
ţiei preţurilor ne oferă posibilitatea înţelegerii modului în care se poate îmbună-
tăţi estimarea inflaţiei pentru preţurile aşteptate sau pe termen lung. În aceste 
cazuri particulare, modificările de preţuri de la extremităţile distribuţiei trebuie 
să primească o pondere mai mare în estimator decât cele din centrul distribuţi-
ei, inversul mediei ajustate propuse de Bryan şi Cecchetti. în general, în cazul 
modalităţilor de stabilire a preţurilor prin costuri-meniu, ponderea ataşată fiecă-
rei percentile a distribuţiei va depinde de echilibrul exact dintre şocurile pe latu-
ra cererii şi pe cea a ofertei. Deoarece acesta este variabil în timp, la fel vor fi 
şi ponderile ataşate percentilelor distribuţiei de preţuri. Dar, bineînţeles, dacă s-
ar cunoaşte magnitudinea exactă a şocurilor pe latura cererii şi ofertei la mo-
mentul la care acestea afectează economia, atunci nu ar mai fi nevoie să se 
calculeze media ajustată, care este proiectată să ajusteze influenţa temporară 
a efectului şocurilor pe latura ofertei asupra nivelului agregat al preţurilor. în 
plus, cazurile pe care le-am citat sunt unele în care şocurile pe latura cererii 
sunt suficient de mari pentru a „împinge" doar anumite firme să facă modificări 
de preţuri dependente de stare. Dacă ar fi suficient de mari ca, atunci când 
efectele lor asupra preţurilor aşteptate se vor adăuga celor ale oricărui şoc ul-
terior pe latura ofertei, toate firmele să considere optim să „plătească" costuri-
meniu şi să efectueze modificări de preţ, atunci acele şocuri pe latura ofertei nu 
ar avea nici o influenţă distorsionată asupra ratei inflaţiei estimată în oricare din 
cazuri. 

O remarcă finală în legătură cu motivaţia teoretică a utilizării mediei ajus-
tate se bazează în primul rând pe faptul că existenţa costurilor-meniu este un 
fenomen economic semnificativ şi anume unul care dă naştere la regulile de-
pendente de timp şi de stare despre care am vorbit (desigur, lucrul este adevă-
rat şi în cazul contraexemplelor). Dar dovezile directe referitoare la costurile-
meniu nu sunt prea încurajatoare. De exemplu, Kashyap (1995) a raportat că 
au existat doar relativ puţine exemple de mici modificări de preţuri în catalogul 
preţurilor cu amănuntul din Statele Unite (să ne reamintim că dacă există cos-
turi-meniu, atunci firmele sunt înclinate să „economisească" creşterile de pre-
ţuri şi să efectueze modificări mari ale acestora). De asemenea, tot în SUA, 
Blinder (1974) a întrebat companiile dacă costurile-meniu sunt un factor impor-
tant care să le împiedice să-şi modifice preţurile. Răspunsul s-a plasat pe locul 
6 din 12 referitor la diferite teorii privind inelasticitatea preţurilor. În Regatul 
Unit, Hali ş.a. (1997) a interogat 650 de companii în legătură cu acelaşi sub-
iect: doar 7% dintre ele au indicat costurile-meniu ca un factor semnificativ. Mai 
mult, acelaşi sondaj a descoperit că regula mixtă de stabilire a preţurilor de-
pendentă de timp şi de stare nu este atât de obişnuită deoarece doar 10% din-
tre firme o utilizau, pe când 79% au afirmat că utilizează o regulă pur depen-
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dentă de timp. În acest context este rezonabil să se considere economia Rega-
tului Unit ca fiind una predominat dependentă de timp în ceea ce priveşte me-
canismele de stabilire a preţurilor. În acest caz, este util a se reaminti că în ca-
zul unor şocuri pozitive continue pe latura cererii şi cu mecanisme de stabilire a 
preţurilor dependente de timp, media ajustată poate să nu fie cel mai bun esti-
mator al inflaţiei de bază. 

În al doilea rând, mediile ajustate pot fi estimatori mai buni ai mediei po-
pulaţiei tuturor modificărilor de preţuri decât simpla medie a eşantionului atunci 
când populaţia de bază este leptokurtică (prezintă „trene" mai substanţiale de-
cât distribuţia normală). Argumentele statistice, aduse de Bryan ş.a. (1997) în 
favoarea utilizării mediei ajustate, pornesc de la constatarea că modificările de 
preţuri înregistrate sunt eşantioane dintr-o populaţie de modificări de preţuri a 
cărei distribuţie nu este cunoscută. Dacă populaţia respectivă este normal dis-
tribuită, cel mai bun estimator nedistorsionat al mediei populaţiei este media 
eşantionului. Dar dacă distribuţia populaţiei este leptokurtică (adică are trene 
mai groase decât distribuţia normală), rezultatul anterior nu mai este valabil. 
Erorile de eşantionare în „extragerile" din trenă vor determina ca distribuţia 
eşantionului să fie asimetrică chiar dacă populaţia de bază este simetrică. Es-
timatorul cu medie ajustată – media unei anumite porţiuni centrale a distribuţiei 
– este în acest caz un estimator mult mai eficient al mediei populaţiei, deoare-
ce este mai puţin afectat de extrageri idiosincratice a modificărilor de preţuri 
extreme de la ambele capete ale distribuţiei. Bryan ş.a. au efectuat teste Monte 
Carlo pentru a demonstra că, cu cât este mai leptokurtică distribuţia unei popu-
laţii, cu atât mai puţin eficient ca estimator al mediei populaţiei este media 
eşantionului. Ei au arătat, de asemenea că, cu cât mai leptokurtică este distri-
buţia unei populaţii, cu atât mai mult din trena distribuţiei eşantionului este op-
tim a fi ajustată înainte de calcularea mediei. 

În al treilea rând, o altă motivaţie statistică a avantajului utilizării mediei 
ajustate pe care Bryan ş.a. nu o menţionează derivă din frecvenţa ajustării 
ponderilor cheltuielilor de către Oficiile de Statistică. Astfel, dacă Oficiul Naţio-
nal pentru Statistică utilizează ponderi ale cheltuielilor în estimarea preţurilor 
care sunt actualizate doar anual şi presupunem că preţul unui anumit bun creş-
te, atunci, păstrarea neschimbată a ponderilor cheltuielilor va însemna că, 
componenta de cheltuieli a celei mai mari modificări pozitive de preţuri va fi 
exagerată şi doar în cazul în care bunurile sunt complet nesubstituibile consu-
matorii nu vor renunţa la acele bunuri ale căror preţuri cresc. Într-o distribuţie 
simetrică a preţurilor eşantionate care reflectă cu acurateţe populaţia de bază, 
acest lucru nu ar fi o problemă. Cheltuielile pentru bunuri ale căror modificări 
de preţuri se află la vârful distribuţiei vor fi exagerate (creşteri mari de preţuri 
înmulţite cu cantităţi neschimbate), dar cheltuielile pentru bunurile ale căror 
modificări de preţuri sunt la baza acestei distribuţii vor fi subevaluate (scăderi 
mari de preţuri înmulţite cu cantităţi neschimbate). Dar, aşa cum arată Bryan 
ş.a., aceste condiţii nu sunt în general îndeplinite. În particular, am putea avea 
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de-a face cu un eşantion reprezentativ dintr-o distribuţie asimetrică a populaţiei 
sau, cu un eşantion nereprezentativ (adică asimetric) dintr-o populaţie simetri-
că. Astfel că, adoptarea mediei ajustate ar putea fi motivată de actualizarea de 
către statisticieni la intervale mari a ponderilor cheltuielilor. Dovezile ar putea fi 
chiar mai puternice decât cele ale lui Bryan şi Cecchetti, bazate pe ajustarea la 
intervale mari de către firme a preţurilor: În primul rând, ajustarea la intervale 
mari a ponderilor cheltuielilor este un fapt, nu o presupunere teoretică. În al 
doilea rând, ajustarea ponderilor se face simultan pentru toate bunurile şi este 
pur dependentă de timp, astfel încât nu există pericolul ignorării seriilor de pre-
ţuri de tip „indicator semnificativ" aşa cum este cazul când ne gândim la ajustă-
rile de preţuri. Pe acest fundal, este necesar să menţionăm că, la fel ca şi în 
cazul Regatului Unit, subcomponentele publicate ale preţurilor sunt încă agre-
gate pentru anumite bunuri şi este probabil că la acest nivel substituţia dintre 
bunuri să fie mai redusă decât în cazul bunurilor individuale. 

În al patrulea rând, o motivaţie pentru utilizarea estimatorului cu medie 
ajustată se bazează şi pe robusteţea empirică. S-a observat că estimatorii cu 
medie ajustată sunt aproximări mai bune ale estimării inflaţiei de bază decât 
simplele rate medii ale inflaţiei. Inflaţia de bază este definită ca o medie centra-
tă deplasabilă a inflaţiei (de dimensiuni diferite). Toate aceste argumente sta-
tistice sunt lăudabile şi sugerează că o anumită ajustare este dezirabilă, dar 
rămâne întrebarea cât de mare să fie această ajustare. 

2.7. Criterii de alegere a estimatoriior 

În 1972, Andrews şi alţii au examinat performanţele a circa 68 de estima-
tori robuşti ai tendinţei sau locaţiei centrale, pentru un număr mare de distribuţii 
şi câteva mărimi ale eşantionului, utilizând metode Monte Carlo, dar, aşa cum 
remarca Harter (1975, p. 155), rezultatele nu păreau să indice superioritatea 
vreunui estimator sau clase de estimatori. Cu toate acestea, autorii au identifi-
cat elementele importante prin care estimatorii diferă între ei: 

 lungimea trenei distribuţiei pentru care ei dau cele mai bune rezultate, 
autorii considerând această dimensiune ca fiind „sensibilitatea-brută-
faţă-de-erori" a estimatorului. 

 sensibilitatea faţă de şocurile externe la diferite distanţe: unii sunt pu-
ternic influenţaţi de şocurile externe moderate, dar foarte insensibili la 
şocurile (a distanţă, în alte cazuri, sensibilitatea nu diferă în mod 
semnificativ între şocuri. 

 performanţele care variază într-o oarecare măsură în funcţie de mă-
rimea eşantionului, unii estimatori având performanţe destul de bune 
pentru eşantioane mici, în timp ce alţii dau rezultate mai bune în cazul 
eşantioanelor mai mari. 

Argumentele pro şi contra diverşilor estimatori robuşti trebuie avute în 
vedere în alegerea lor ţinând cont de faptul că ei sunt mult mai robuşti decât 
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media aritmetică, considerată un slab estimator al tendinţei centrale pentru ori-
ce altă distribuţie decât cea normală. 

O concluzie se impune din aceste studii şi anume că nici un estimator nu 
este bun în orice condiţii. Se confirmă astfel afirmaţia făcută de Laplace cu 200 
de ani în urmă şi anume că: „cel mai bun" estimator va diferi în funcţie de dis-
tribuţia implicată, deci nu există vreun estimator care este cel mai bun în toate 
cazurile. Totuşi, studiile prezentate permit relevarea unor criterii statistice pen-
tru departajarea estimatorilor pornind de la cunoştinţele sau priorităţile referi-
toare la distribuţia populaţiei de bază şi riscurile care se doresc a fi în mod de-
osebit minimizate. În acest context, Huber (1972, p. 1047) observă că: „avem 
adesea o idee destul de bună cu privire la forma aproximativă a adevăratei dis-
tribuţii de bază... deci ar trebui să fie de ajuns să considerăm o vecinătate de o 
singură formă".  

În consecinţă, gama estimatorilor care pot fi serios avuţi în vedere poate 
fi restrânsă destui de rapid după ce a fost examinată distribuţia empirică. 

După îngustarea gamei de estimatori din care să alegem, compromisul 
statistic de bază este între eficienţa unui indicator pentru o anumită distribuţie 
şi robusteţea estimatorului la variaţiile din distribuţie. Huber, urmând lui 
Anscombe (1960), consideră problema ca una de asigurare; în alegerea esti-
matorului el este dispus să plătească un „premiu" în termeni de eficienţă ceva 
mai redusă a estimatorului, dacă acesta oferă protecţie împotriva distorsiunilor 
sau presupunerilor eronate referitoare ia distribuţie. Cât de mare este „premiul" 
pe care este cineva dispus să-l plătească ar trebui să depindă de cât de sigur 
este de distribuţia de bază adevărată sau de cât de susceptibil poate fi faţă de 
modificări sau distorsiuni. 

Un criteriu suplimentar, nestatistic care poate fi luat în considerare este 
reproductibilitatea şi comprehensibilitatea generală a estimării. Acesta presupu-
ne să cântărească mai greu în utilizarea estimatorilor robuşti în contextul public 
al estimărilor inflaţiei decât în cazul unui context referitor pur la cercetare. 

În aprecierea acestor criterii şi a potenţialelor compromisuri implicate, re-
comandările experţilor în domeniu, bazate pe examinarea amănunţită a propri-
etăţilor diferiţilor estimatori, sunt destul de directe. În primul rând, estimatori 
relativ simpli, precum mediile ajustate, tind să fie mai recomandate faţă de es-
timatori mai complicaţi pe temeiul faptului că sunt mai uşor de înţeles

1
. În al 

doilea rând, cu cât este mai mare boltirea distribuţiei, cu atât mai puţină impor-
tanţă ar trebui să acorde estimatorului observaţiilor din trena distribuţiei. 

O schemă simplă pentru utilizarea diferiţilor estimatori a fost oferită de 
Robert Hogg (1967). El a considerat că cei mai buni estimatori ai tendinţei cen-
trale pot fi: 

                                                        
1
 Hogg (1967) notează de asemenea în favoarea mediei ajustate că este aproximativ normal 
distribuită cu o variaţie calculabilă şi că variaţia pare a fi aproximativ t-distribuită. 



 495 

 Media eşantionului, dacă boltirea distribuţiei este între 2 şi 4 în condi-
ţiile în care distribuţia normală are un coeficient de boltire de 3;' 

 Media ajustată la 25% (cunoscută şi ca media de mijloc), dacă bolti-
rea este între 4 şi 4,5; 

 Mediana dacă boltirea este mai mare de 5,5 în condiţiile în care ex-
ponenţiala dublă are un coeficient de boltire de 6. 

În aceeaşi direcţie se înscriu şi recomandările lui Harter (1974; raportat 
în Harter 1975, Partea a 4-a, p. 174) pentru un eşantion de dimensiuni mode-
rate cu menţiunea că marjele boibrii sunt mult mai strânse: 

 Marja de mijloc dacă boltirea este mai mică decât 2,3; 

 Media dacă boltirea este între 2,3 şi 3,7; 

 Mediana dacă boltirea depăşeşte 3,7. 
În sfârşit, Huber (1972, p. 1063-64) sugera o medie 10 sau 15% ajustată 

pentru distribuţiile aproximativ normale şi media Gastwirth sau un estimator 
Hampel simplu pentru distribuţiile „slab specificate şi probabile cu trenă lun-
gă".

1
 

În mod clar, teoria estimatorilor robuşti ai tendinţei sau locaţiei centrale a 
parcurs un drum lung din timpurile lui Edgeworth, iar gama estimatorilor s-a 
extins enorm. 

                                                        
1
 Estimările Hampel sunt strâns legate de estimările-M ale lui Huber. 



3. MODELE ALE DISTRIBUŢIEI MODIFICĂRILOR 
PREŢURILOR 

 

După cum s-a văzut, un rol important în alegerea estimatorilor îl are tipul 
distribuţiei preţurilor. Pentru examinarea acesteia, se va prezenta în continuare 
un model simplu al distribuţiei modificărilor de preţuri aşa cum a fost el prezen-
tat de Scott Roger (2000 ). 

3.1. Modelul distribuţiei mixte normale 

Pentru a evidenţia faptul că unele modificări de preţuri prezintă o mai 
mare variaţie faţă de medie în raport cu altele, distribuţia agregată a modificăr i-
lor de preţuri este modelată ca o „mixtură" a două distribuţii normale cu aceeaşi 
medie, dar cu variante diferite. Atractivitatea modelului este dată de faptul că 
permite să se determine analitic boltirea distribuţiei mixte şi eficienţa medianei 
eşantionului faţă de media eşantionului, ca estimatori ai populaţiei. 

În prima fază este necesară evidenţierea sursei variaţiilor relative ale 
preţurilor. Pentru simplificare sunt prezentate pentru început diferenţele variaţii-
lor relative de preţuri şi apoi se va considera mixtura celor două distribuţii. 

Se defineşte logaritmul ratei agregate a inflaţiei (pe domeniul de bunuri / 
= 1.. .n) astfel: 

  (1) 
unde: Pt este indicele agregat de preţuri 

Pit, este indicele de preţuri pentru bunului i în perioada t  
wi este ponderea bunului i în indicele agregat 
Prin urmare, indicele agregat este unul geometric. Dacă indicii de preţuri 

constituenţi sunt egal ponderaţi (adică Wi = 1/n, pentru i = 1...n) atunci indicele 
de preţuri devine un indice Jevons. Dacă cheltuielile din perioada de bază şi de 
la sfârşitul perioadei se echilibrează sau probabilităţile sunt determinate ca 
medie, atunci indexul devine un indice Tornqvist-Theil. 

Următorul pas este descompunerea ratei logaritmice a inflaţiei în ele-
mente inflaţioniste generale şi referitoare la preţurile relative: 

       (2)  
unde: vit este modificarea preţului relativ al bunului i în perioada t

1
. 

Se presupune că modificările preţurilor relative sunt formate din două 
componente: 

                                                        
1
 Trebuie remarcat că preţul relativ al bunului i în perioada t este definit ca Pa/P,, în timp ce 
preţul relativ al bunului i în perioada t este utilizat în mod obişnuit pentru a descrie Pa/pa-i. 
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    (3) 

unde: i este un trend logaritmic constant în preţul relativ al bunului i şi sn este 
un termen referitor la perturbaţia stohastică a preţului relativ al bunului i. 

Se presupune mai departe că: 

      (4) 

       (5) 

Covarianţa  pentru toţi  şi toţi       (6) 

Din (4) si (5) rezultă că: 

      (7) 

       (8) 
Diferenţele în variaţiile modificărilor de preţuri în jurul mediei agregate pot deci, 
să apară fie din cauza perturbaţiilor întâmplătoare, fie din cauza trendurilor 
persistente din preţurile relative. 

3.2. Modificări de preţuri mixt normale şi boltirea distribuţiei 
agregate 

Se va relaxa acum ipoteza potrivit căreia variaţiile preţurilor sunt identice 
şi se va urma raţionamentul lui Yule (1911). Se presupune că distribuţia agre-
gată a modificărilor logaritmice de preţuri este alcătuită din două subdistribuţii 
normale, cu medii identice, dar cu variaţii diferite ale populaţiilor. Primul grup, 
cu o pondere totală α în indice, este caracterizat de variaţia preţurilor relati-

ve  
 , în timp ce al doilea grup este caracterizat de variaţia preţurilor relative 

  
 . Adică: 

     (9) 

    (10) 
Pentru convenienţă, se defineşte: 

      (11) 

      (12) 
Se remarcă faptul că, aşa cum rezultă din ecuaţia (8), diferenţele varian-

telor dintre cele două grupuri pot să apară din diferenţele variaţiilor fie ale com-
ponentei stohastice, fie ale celei de trend. În consecinţă, modelul poate fi gân-
dit ca permiţând existenţa unor anume preţuri „zgomotoase" sau, alternativ, a 
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unui grup de preţuri cu trenduri care diferă semnificativ de cele ale majorităţii 
preţurilor

1
. Totuşi, pentru a putea trage o concluzie statistică valabilă, este pro-

babil mai bine să nu se considere că anumite preţuri se încadrează în una sau 
cealaltă dintre categorii ci, mai degrabă, să se considere că toate preţurile sunt 

expuse la şocuri mari sau mici ale variaţiei cu probabilitatea , respectiv (1- ). 
Distribuţia compusă a modificărilor logaritmice ce preţuri rămâne simetri-

că, deoarece ambele subdistribuţii sunt normale în jurul aceleiaşi medii. Bolti-

rea distribuţiei compozite depinde totuşi de valorile lui  (raportul lui  1 faţă de 

 2) şi a, aşa cum se arată mai jos. Originea modelului este în lucrările lui Bry-
an, Cecchetti şi Wiggins (1997) dar generalizează puţin analiza lor permiţând 

variaţii atât ale lui α cât şi ale lui . 
Boltirea distribuţiei este definită ca: 

      (13) 
unde: 

 
Pentru distribuţia mixtă descrisă de ecuaţiile (9) – (12), (deoarece E(x1) = 0), 

 
    (`14) 

De aici, boltirea distribuţiei poate fi rescrisă ca: 

    (15) 

În sfârşit, deoarece π2 este normal distribuit, rezultă că , iar 

ecuaţia (15) se simplifică în: 

    (16) 
Acum, deoarece λ≥0, distribuţia mixt normală va avea întotdeauna bolti-

rea egală sau mai mare decât 3, deci: 

 Chiar şi un grad mic de „contaminare" a unei distribuţii normate de că-
tre preţuri cu variaţie mare va creşte în mod dramatic boltirea distribu-
ţiei mixte; 

                                                        
1
 Deoarece variaţiile preţurilor relative depind de pătratele trendurilor preţurilor relative, nu 
are nici o însemnătate pentru analiză dacă trendurile preţurilor relative sunt pozitive sau 
negative. 
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 Deşi distribuţiile leptokurtice sunt adesea descrise fie „cu trenă lungă", 
fie „ascuţite", iar termenii sunt interşanjabili, totuşi cete două forme nu 
sunt identice. Distribuţia „cu trenă lungă" clasică apare la valori mici 
ale lui α, astfel că ne putem gândi la o distribuţie esenţialmente nor-
mală, „contaminată" cu o proporţie mică de modificări extreme de pre-
ţuri. O distribuţie „ascuţită" apare la valori mai mari ale lui α, astfel că 
putem considera o distribuţie esenţialmente normală amestecată cu o 
proporţie mică de modificări de preţuri cu variante reduse

1
. Deoarece 

dovezile empirice despre distribuţia modificărilor de preţuri relevă de 
obicei o boltire mai mare decât 6, este potrivit să considerăm aceste 
distribuţii ca fiind „cu trenă lungă", adică distribuţii „contaminate" cu o 
proporţie destul de mică de modificări de preţuri excepţional de mari. 

3.3. Eficiența medianei eşantionului fată de media acestuia 

Se presupune adesea că media eşantionului unei distribuţii este cel mai 
eficient estimator al mediei populaţiei. Totuşi, în general, acest lucru nu este 
adevărat. Media eşantionului ar trebui să fie un estimator nedistorsionat al me-
diei populaţiei, dar va fi doar cel mai eficient estimator dacă distribuţia popula-
ţiei de bază din care este extras eşantionul este normală. Pentru abateri chiar 
foarte mici ale distribuţiei de la normalitate, media eşantionului devine un esti-
mator foarte ineficient. În contrast, eficienţa medianei eşantionului este mult 
mai puţin sensibilă la forma distribuţiei populaţiei de bază, de aceea aceasta 
este clasificată drept un estimator robust. 

Eficienţa medianei estirnatorului faţă de media acestuia, ca estimator al 
mediei populaţiei, este definită ca raportul erorilor standard ale celor doi esti-
matori. Pentru modelul mixt normal acest raport poate fi determinat analitic, în 
contrast cu multe alte distribuţii nenormale2. 

Se începe cu deviaţia standard a eşantionului percentilei p a distribuţiei 

de frecvenţe, : 

  (17) 
unde: f(p) este ordonata percentilei p a distribuţiei cumulative de frecvenţe. 

Variaţia mediei eşantionului este definită ca: 

                                                        
1
 Se poate remarca, de asemenea, că pentru α = 0,5, valoarea limită a boltirii este 6, ace-
eaşi ca şi în cazul distribuţiei dublu-exponenţiale sau Laplace. Prin urmare, distribuţia La-
place poate fi considerată ca ocupând zona de mijloc între distribuţia leptokurtică "cu trenă 
lungă" şi cea "ascuţită". 

2
 Această prezentare urmează îndeaproape argumentaţia lui Yule (1911), p. 383-84. 
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iar deviaţia standard este: 

      (18) 
Din combinarea ecuaţiilor (17) si (18) şi rearanjarea rezultatelor 
ca expresie a eficienţei percentilei p' a eşantionului relativ la media aces-

tuia se obţine: 

      (19) 
iar prin focalizarea asupra percentilei 50, sau mediană, ecuaţia (19) poate fi 
rescrisă ca: 

      (20) 

În cazul distribuţiei normale, unde f(0,5) =  
√  
⁄ = 0,399, eficienta medi-

anei eşantionului este de numai 80% din eficienta mediei eşantionului, sau, 
echivalent, media eşantionului este cu cca 25% mai eficientă decât mediana 
acestuia. 

În cazul distribuţiei mixt normale, eficienţa relativă a medianei este dată 
de:` 

    (21) 

Şi deoarece  ecuaţia (21) poate fi simplificată în 

     (22) 
Acum, să ne amintim de la ecuaţia (14) că 

  
si deviaţia standard este 

      (23) 
În final, substituind ecuaţiile (17) şi (21) în (22) se ajunge la 
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    (24) 
În contrast cu ecuaţia (20), ecuaţia (24) indică faptul că eficienţa relativă 

a medianei eşantionului va depinde de valorile atât ale lui α cât şi ale lui λ. În 
plus: 

 Pentru o distribuţie a populaţiei doar foarte uşor diferită de cea nor-
mală, mediana indicatorului este un estimator mult mai eficient pentru 
media populaţiei (şi mediana) decât este media eşantionului; 

 Eficienţa relativă a medianei nu este o simplă funcţie de boltirea dis-
tribuţiei. Explicaţia intuitivă este că boltirea depinde cumva mai mult 
decât eficienţa medianei faţă de medie în ceea ce priveşte lungimea 
trenei distribuţiei, în opoziţie cu grosimea acesteia. Drept consecinţă, 
eficienţa relativă a medianei tinde să fie cu mare aproximaţie undeva 
la mijloc între distribuţiile kurtice cu trenă foarte lungă (caracterizate 
de o valoare foarte mică a lui α) şi cele foarte ascuţite, cu trene relativ  
„groase" (caracterizate de o valoare mare a lui α). 



4. DETERMINAREA INFLAŢIEI DE BAZĂ  
ÎN ROMÂNIA 

 

Punctul de plecare pentru unele metode de calcul ale „inflaţiei core" este 
observaţia potrivit căreia modificările în preţurile bunurilor şi serviciilor dintre 
două perioade de timp cuprind o componentă comună „core" şi una 
„idiosincratică" determinată de condiţii specifice pieţei locale (M. Wynne,1999). 
Transcrisă ca formulă, aceasta este: 

  

unde:  şi reprezintă modificarea preţurilor individuale 

i la timpul t; 
xi,t =componenta privind variația temporară a preţurilor bunurilor de con-

sum; 

 este componenta comună tuturor preţurilor, inter-

pretată ca putere de cumpărare a banilor. 
Reprezentarea grafică a modificărilor lunare ale preţurilor de consum 

pentru perioada ianuarie 1994-iunie 2001 şi a indicelui de asimetrie relevă pre-
zenţa în evoluţia preţurilor a unor şocuri, uneori extrem de puternice, ceea ce 
constituie un impediment în conducerea eficientă a politicii monetare pe baza 
indicelui general al preţurilor în scopul asigurării stabilităţii preţurilor. Se pune 
deci problema alegerii celui mai bun estimator al tendinţei centrale (a inflaţiei 
de bază) care să permită un grad ridicat de predictibilitate în evoluţia preţurilor 
(figura nr. 2). 

Aşa cum au dovedit deja studiile teoretice, esenţială pentru alegerea me-
todei de determinare a inflaţiei de bază este cunoaşterea evoluţiei asimetriei şi 
a nivelului boltirii, cunoscut fiind faptul că eşantionul populaţiei preţurilor evolu-
ează, în general, după o lege ce se abate de la distribuţia normală. Pentru a 
releva asimetria şi boltirea repartiţiei modificării preţurilor s-au luat în conside-
rare preţurile unui eşantion format din 39 de grupe mari de produse. Figura nr. 
2 demonstrează că asimetria distribuţiei fluctuează extrem de mult în timp, 
dominantă fiind prezenţa unei asimetrii pozitive cu o valoare medie absolută de 
1,7 variaţiile în jurul acestei valori medii fiind semnificative deoarece deviaţia 
standard se situează în acest caz la valoarea de 5,3.

1
 

                                                        
1
 Pentru perioada iulie 1996-iunie 2000, pentru un eşantion de 92 de produse a fost calcula-
tă o asimetrie absolută de 2,10 cu o deviaţie standard de 5,15 şi un nivel al boltirii de 
26,17 cu o deviaţie standard de 18,20, vezi Efficient Estimation of Core Inflation in Româ-
nia, Robert Ene şi Nimish Matnur. NBR Working Paper, August 2000, p 5. 
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Figura nr. 2. Rata inflaţiei şi distribuţia Skewness a preţurilor 
 

 
 

Pe de altă parte, adâncirea analizei privind forma distribuţiei nivelului 
modificărilor lunare ale preţurilor din eşantionul ales oferă elemente privind ni-
velul şi variaţia boltirii. Astfel, reprezentarea grafică a nivelului boltirii distribuţiei 
celor 36 de grupe de produse ce au format eşantionul de analiză pune în ev i-
denţă variaţii temporale mari ale boltirii, nivelul mediu atins în perioada ianuarie 
1994-iunie 2001 fiind de 11,50 în timp ce deviaţia standard în jurul acestei me-
dii se ridică la 85,49 (figura nr. 3). 

Având în vedere studiile teoretice în domeniu şi evoluţia distribuţiei pre-
ţurilor în cazul concret al economiei româneşti, în continuare vor fi aplicate me-
tode alternative de determinare a inflaţiei de bază, relevându-se şi experienţa 
acumulată deja în acest sens în ţara noastră. 
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Figura nr. 3. Modificarea preţurilor conform distribuţiei Kurtosis 

 

 

4.1. Excluderea indicilor preţurilor extrem de volatile din eşantion 

Una din metodele cele mai răspândite pentru calculul inflaţiei de bază 
„core" ce-şi găseşte fundamentul teoretic în media ajustată, constă în exclude-
rea din calculul indicelui general al preţurilor a componentelor puternic afectate 

de perturbațiile pieţei (ca de exemplu energie, produse alimentare), a produse-
lor ale căror preţuri sunt controlate administrativ

1
 sau a unor produse substitui-

bile, deci, a acelor bunuri care au în flecare perioadă abateri largi (în plus şi în 
minus) faţă de nivelul general al inflaţiei, atenţia concentrându-se asupra a ce-
ea ce se întâmplă cu cele mai multe dintre preţuri, adică cete care imprima 
tendinţa. 

Metoda, utilizată de multe bănci centrate şi instituţii statistice, porneşte 
de la ideea de a ataşa un coeficient de ponderare zero acelor bunuri şi servicii 
individuale care, din punctul de vedere al intensităţii şi calităţii semnalului pri-
vind trendul inflaţiei, nu aduc nici o informaţie (nivel zero al informaţiei privind 
inflaţia „core"). Se are în vedere formula de calcul a ratei inflaţiei: 

                                                        
1
 Eliminarea din coş a produselor ale căror preţuri se modifică administrativ este legată de 
faptul că, potrivit opiniei exprimate de Koen şi De Masi în 1997, şocurile generate de pre-
ţurile administrate pot fi considerate ca variaţii sezoniere "artificiale" întrucât se produc la 
intervale regulate. 
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unde, 

   – rata inflaţiei la momentul t; 
N – numărul produselor cuprinse în coşul de consum al populaţiei; 
     ponderea indicilor preţurilor bunurilor individuale din total coş 

luate în calculul ratei inflaţiei; 
     =variaţia preţurilor bunurilor individuale incluse în coşul pentru calcu-

lul ratei inflaţiei. 

Se asigură normalizarea sumei ponderilor astfel ca:  considerân-

du-se în mod convenţional, că w i=0 dacă   
   ̃ , unde:  ̃  este un nivel inac-

ceptabil de înalt pentru variaţia pe termen scurt a preţurilor. 
Practic, în determinarea inflaţiei de bază prin această metodă s-a asociat 

un coeficient de ponderare egal cu zero produselor sau grupelor de produse 
excluse din calcului inflaţiei de bază şi s-a recalculat indicele agregat al inflaţiei 
de bază pentru eşantionul rămas, normalizându-se suma ponderilor. 

Studii de ţară pun în evidenţă larga utilizare a metodei excluderii unor 
componente în determinarea inflaţiei de bază „core" şi existenţa unor diferenţe 
privind produsele ce se elimină din calcul. 

Astfel, în cazul specific al Albaniei, determinarea inflaţiei de bază „core" 
s-a făcut prin eliminarea şocurilor generate de măsurile de liberalizare şi creş-
tere a preţurilor administrate, iar în cazul Ungariei

1
, prin excluderea preţurilor 

produselor afectate de factori sezonieri (ouă, cartofi, legume şi fructe, combus-
tibil lichid şi solid – cărbune, cărbune brichete, lemn de foc, combustibil de în-
călzire). În Republica Cehă

2
 se determină „inflaţia netă" prin eliminarea din in-

dicele preţurilor de consum a efectelor ajustării preţurilor administrate, a modi-
ficării impozitelor indirecte

3
 şi a subvenţiilor. În Croaţia

4
, inflaţia de bază „core 

inflation" se determină prin excluderea din coşul de consum a componentetor 

                                                        
1
 Începând din iulie 1998 banca centrală a Ungariei calculează indicele inflaţiei "core" prin 
excluderea din indicele preţurilor de consum a efectelor sezoniere ale modificării preţurilor 
alimentare (ouă, legume, fructe,, cartofi) ca şi a combustibilului solid şi lichid (cărbune, bri-
chete de cărbune, cărbune de gătit, lemn de foc, combustibil pentru încălzit), benzină – în 
Quarterly Report on Inflation, November 1998, National Bank of Hungary, p.13. 

2
 Inflation Report, October 1998. 

3
 Donkers şi alţii (1983-1984) au explicat pentru unele ţări din Europa modul de calcul al 
inflaţiei nete calculată fără taxele indirecte plecând de la presupunerea implicită că modifi-
carea taxelor indirecte este reflectată integral în mişcarea relativă a preţurilor în condiţiile 
unei elasticităţi perfecte. 

4
 Methodological Basis For Measuring Core Inflation, Research and Statistic Area, Croatian 
National Bank, Research and Analysis Department, p. 5. 
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cu o sezonalitate pronunţată – cele mai multe produse alimentare – şi prin utili-
zarea metodei de ponderare zero. 

Specialiştii croaţi consideră această metodă ca fiind singura viabilă în 
acest moment deoarece: i) seriile de date aferente perioadei de stabilitate ma-
croeconomică sunt insuficient de lungi pentru utilizarea unor metode econome-
trice; ii) taxele indirecte nu pot fi excluse din cauza mixutui de sisteme de im-
pozitare indirectă existent. În cazul SUA se exclud atât influenţele din modifica-
rea preţurilor la alimente cât şi cele la energie, iar în cazul Japoniei se elimină 
mişcările preţurilor la produsele alimentare proaspete, ce suportă influenţa şo-
curilor schimbării vremii (S..Shiratsuka, 1997). 

 
Figura nr. 4. Evoluţia indicilor generali  

ai preţurilor şi ai celor de bază 
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Figura nr. 5. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 
 

Figura nr. 6. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
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Figura nr. 7. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 
 

Figura nr. 8. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
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Figura nr. 9. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 
 

Figura nr. 10. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
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Indicele „CPI-ADM" reflectă inflaţia fără influenţa mişcării preţurilor la 
produsele aflate sub supravegherea Oficiului Concurenţei

1 
(figura nr. 11). 

Ponderea acestor grupe în coşul de consum s-a redus permanent, în pe-
rioada 1997-1998 până la circa 6,7% din coş la sfârşitul anului 1998, compara-
tiv cu aproximativ 30,5% la începutul anului 1997, pondere mult mai mică decât 
cea din alte ţări în tranziţie (16,5% în Ungaria şi 20% în Cehia

2
 în anul 1998). 

 
 

Figura nr. 11. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 
 
La nivelul anului 2001, dată fiind modificarea permanentă a valorii pon-

derilor pe baza cheltuielilor de consum din bugetul gospodăriilor, produsele 
rămase sub supravegherea Oficiului Concurenţei au ajuns să reprezinte 
7,57%, la care se adaugă produsele la care preţurile şi tarifele se modifică în 
baza unor reglementări speciale (telecomunicaţii, abonamente radio, televiziu-
ne, energie electrică, energie termică şi gaze cu o pondere de 10,96%). 

                                                        
1
 În cursul anului 1997, ponderea produselor administrate în coşul de consum s-a modificat 
de mai multe ori, ajungând de la 30,5%. din coşul de consum în ianuarie 1997 la 13,91% 
în aprilie (prin liberalizarea în februarie-martie a unor produse de bază, reprezentând circa 
17% din coşul de consum) la 8,2% în decembrie 1997(ca urmare a liberalizării preţurilor la 
combustibili). Prin Ordonanţa nr. 25 din 30.09.1998 s-a abrogat poziţia servicii telefonice 
interne şi internaţionale din cadrul Ordonanţei nr.7/1998, astfel că ponderea produselor 
rămase sub control administrativ a ajuns în prezent la 6,7 puncte procentuale din coşul de 
consum. 

2
 E. Zervoudakis, B. Banjerjee, A. Gagales, T. Laursen şi D. Bendor, în Selected Issues – 
International Monetary Fund – Chech Republic (all EU1), January, 30, 1997, p. 13. 
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În determinarea inflaţiei de bază, prin eliminarea influenţelor preţurilor 
aflate sub supravegherea Oficiului Concurenţei, apare o supradimensionare a 
influenţei acestora datorită includerii şi a altor produse dificil de eliminat dator i-
tă gradului de agregare al produselor din nomenclatorul statistic cuprins în Bu-
letinul statistic de preţuri. Deşi Institutul Naţional de Statistică a dezagregat o 
serie de grupe de produse pentru a se pune mai uşor în evidenţă impactul 
acestora asupra indicelui general al preţurilor, iar ca exemplificări putem da: 
telefoanele, poşta, abonamentele radio şi televiziune, totuşi unele produse afla-
te sub supravegherea Oficiului Concurenţei sunt greu de delimitat. Este vorba 
în principal de grupa: „medicamente pentru uz uman din producţia internă" 
pentru care se poate cunoaşte din Buletinele statistice doar ponderea totalului 
grupei de medicamente, ce a evoluat de la 0,94%, în anul 1994, conform struc-
turii bugetului de cheltuieli medii efectuate de gospodării în anul 1990 la 2,62% 
în anul 2001, conform structurii bugetului de cheltuieli medii efectuate de gos-
podării în anul 1999. 

Acestei metode i s-au adus critici puternice în ultimul timp datorită dificul-
tăţii delimitării, în cadrul celor mai volatile componente ale indicelui preţurilor 
bunurilor de consum, a celor importante de cele nesemnificative din punctul de 
vedere al cantităţii de informaţii încorporate (E.Dobrescu,1999). 

E. Dobrescu (1999) a propus pentru economia românească un indice 
„core" determinat prin includerea în calculul acestuia a indicilor individuali ai 
preţurilor pentru care coeficientul modificărilor preţurilor nu depăşeşte coefici-
entul variaţiilor persistente ale preţurilor relative, în condiţiile în care coeficien-
tul modificărilor persistente are un nivel cuantificabil, ce tinde spre un minim 
mai mare ca zero. 

Avantajul acestuia constă în faptul că permite minimizarea pierderii in-
formaţiei cuprinse în indicele preţurilor de consum. 

Indicele „core", notat COPI(t) este estimat prin încorporarea indicilor pre-
ţurilor individuale pentru care noul coeficient calculat al modificărilor preţurilor 
relative, notat RSSTD(t), nu este mai mare ca NSSTD, ca fiind un nivel normal 
pentru perioada respectivă. O astfel de considerare a fenomenului anterior dis-
cutat ne permite includerea unei condiţii suplimentare foarte importante: esti-
marea COPI(t) trebuie să minimizeze pierderile de informaţii conţinute de Pl(t). 

Notându-se indicii preţurilor individuale considerate cu j(j=1...m), formule-
le propuse de academicianuI Emilian Dobrescu pentru determinarea indicelui 
inflaţiei de bază în care barele indică module sunt prezentate în continuare: 

 



 

 

512 

 
 
Algoritmul de calcul folosit implică parcurgerea următoarelor etape: coe-

ficientul modificărilor preţurilor relative (SSTD) este calculat pentru serii statisti-
ce iniţiale; dacă el depăşeşte NSSTD, indicele preţului individual cu cea mai 
mare deviaţie se exclude; pentru această serie prescurtată, indicele mediei se 
recalculează; dacă coeficientul modificărilor preţului relativ astfel obţinut este 
din nou mai mare decât NSSTD, un nou indice individual al preţului (cu cea 
mai mare deviaţie) este eliminat; această procedură continuă până când coefi-
cientul modificărilor preţului relativ obţinut rămâne superior faţă de NSSTD; da-
că excluderea ultimului indice al preţului individual (cu cea mai mare deviaţie) 
generează un coeficient al modificării preţului relativ inferior NSSTD, acest in-
dice este reţinut cu o pondere fracţionară; astfel, RSSTD va îndeplini condiţia 
(*). 

4.2. Determinarea inflaţiei de bază  
prin eliminarea variaţiei sezoniere 

O altă modalitate de determinare a inflaţiei de bază ("core" este prin eli-
minarea variaţiei sezoniere din preţurile de consum.) Acest procedeu se ba-
zează pe analize ce au pus în evidenţă o influenţă sezonieră puternică asupra 
preţurilor de consum. De menţionat este faptul că, în ţările în tranziţie, datorită 
ponderii mari deţinute de bunurile alimentare în coşul de consum (50,36% în 
România, cu tendinţă de creştere comparativ cu perioadele anterioare) variaţia 
acestora are un impact major în evoluţia inflaţiei, eliminarea lor conducând la 
pierderea unor informaţii importante pentru predicţia acestui indicator. 

Argumentul teoretic fundamental ce stă la baza acestei abordări a inflaţi-
ei de bază este oferit de Bryan şi Cecchetti (1997). Potrivit opiniei acestora, 
există două grupe de preţuri: preţurile din primul grup sunt flexibile, astfel că se 
pot ajusta în fiecare perioadă ca răspuns la schimbările din economie; a doua 
grupă cuprinde preţurile care se modifică cu o frecvenţă redusă, datorită costu-
rilor mari de ajustare. 

Pentru România, ţinându-se seama de caracterul sezonier al produselor, 
s-au determinat trei indici ai inflaţiei de bază şi anume: 
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"Inflaţia ajustată sezonier" s-a calculat utilizându-se metoda mediei mobi-
le multiplicative pe o serie ianuarie1994- iunie 2001. 

Indicele de „inflaţie fără produsele sezoniere" a fost determ inat prin eli-
minarea următoarelor grupe de produse: „legume şi conserve din legume"

1
, 

„fructe şi conserve din fructe", „ulei, slănină, grăsimi", „came, preparate din 
carne şi conserve din carne", „peşte şi conserve din peşte" şi „ouă". 

Indicele de „inflaţie fără preţurile alimentare" a fost calculat prin elimina-
rea din indicele preţurilor de consum a indicilor preţurilor bunurilor alimentare 
reprezentând 47,5% din coşul de consum al populaţiei din anul 1995 şi 50,36% 
din coşul de consum al populaţiei din anul 1997. Abordarea care exclude ener-
gia, produsele alimentare sau alte produse este afectată de faptul că necesită 
o unică determinare a unei categorii minime de preţuri utilizate pentru estima-
rea inflaţiei „core". Figurile 12-14 prezintă evoluţia acestor indicatori comparativ 
cu indicele nivelului general al preţurilor pe perioada 1994-2001. 

 
Figura nr. 12 
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Figura nr. 13. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 
 
 

Figura nr. 14. Evoluţia indicilor generali ai preţurilor şi ai celor de bază 
 

 

4.3. Determinarea inflaţiei de bază prin utilizarea LIE 

În ultimii ani a luat amploare, prin contribuţiile aduse de Bryan şi 
Cecchetti, S. Shiratsuka, C.J. Mc.Neilly, D.Schiesser-Gachnang, M. Wynne, 
A.Gagales, H.Bakhshi şi T.Yates, Jevons şi alţii, calculul inflaţiei de bază cu 
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ajutorul unor indicatori de estimare limitată (Limited Influence Estimators-LIE), 
cel mai des folosiţi fiind: media ajustată (trimmed-mean), mediana şi media. 

Media ajustată (Trimmed-mean) se calcuitază prin excluderea din indice-
le general al preţurilor a produselor situate la cele două extreme ale distribuţiei 
schimbărilor individuale de preţ. Rezultatele aplicării în cazul economiei Japo-
niei (prezentat de S. Shiratsuka) şi a Regatului Unit al Marii Britanii şi Irlandei 
de Nord (H.Bakhshi şi T.Yates) au fost considerate satisfăcătoare. 

În opinia lui Mark Wynne (M.Wynne,1999) în cazul calculului inflaţiei de 
bază prin metoda mediei ajustate „trimmed mean" algoritmul constă în elimina-
rea a x procente ale fiecărei dimensiuni a distribuţiei situate la extreme şi con-
struirea unui nou indice pe baza ponderilor şi a preţurilor produselor rămase pe 
centru. Bryan, Cecchetti şi Wiggins (1997) au investigat şi ei capacitatea difer i-
telor formule de ajustare a mediei pentru a evidenţia tendinţa centrală a inflaţi-
ei. Ei au pornit de la ordonarea descrescătoare a indicilor variaţiei preţurilor 
diferitelor bunuri şi servicii şi definirea unei ponderi cumulative de la 1 la i astfel 
încât: 

 
unde w(j)t este ponderea (j) ordonată a unui set de indici lα ce respectă condiţia: 

 
În aceste condiţii, rata inflaţiei de bază determinată ca medie ajustată cu 

un coeficient a % este dată de relaţia: 

 
unde n{j)t este a j -a sortare a variaţiei preţurilor. 

Mediana şi media pot fi considerate cazuri particulare ale mediei ajusta-
te. Astfel, dacă α=0, se obţine media ponderată iar dacă α =50 se obţine medi-
ana. Bryan şi Pike(1991) consideră mediana ca o măsură robustă a tendinţei 
centrale a inflaţiei. 

Avantajul utilizării acestor scheme de ponderare este acela că nu se re-
nunţă Ja informaţiile utile despre inflaţia de bază ce pot fi conţinute de categori-
ile de preţuri excluse ca în cazul primelor metode prezentate, iar mişcările 
temporare nu sunt luate în calcul (Ball şi Mankivv, 1995). În plus, schemele de 
ponderare de mai sus permit transformarea în timp a ponderilor, pe măsură ce 
volatilitatea diferitelor categorii de preţuri se modifică. Viteza cu care aceste 
ponderi se schimbă, ca răspuns la diferitele fluctuaţii, va fi determinată de ale-
gerea plajei de variaţie adecvate pentru estimarea inflaţiei. Argumentele teore-
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tice pro şi contra utilizării mediei ajustate au fost deja dezvoltate în detaliu într-
un subcapitol anterior. 

Pentru România, calculele au fost efectuate pentru 83 de grupe de pro-
duse conform nomenclatorului statistic utilizându-se ca metode: mediana, me-
dia şi media ajustată „trimmed mean" şi altele. 

Pentru determinarea inflaţiei de bază prin metoda ajustării s-a calculat: 

 Media ponderată ajustată simetric de 9,5%, 14,5%, 23,8%, 76,2%, 
85,7% şi 90,5% prin eliminarea progresivă a indicilor preţurilor la 6 
respectiv 12, 20, 42, 64, 72, 76 grupe de produse situate la extremi-
tăţi. 

 Media neponderată ajustată simetric de 12,5%, 25%, 50%, 75%, 
87,5% prin eliminarea progresivă a indicilor preţurilor unor grupe de 
produse situate la extremităţi. 

Calculul inflaţiei de bază prin metoda mediei şi a medianei oferă ca re-
zultat un indice neponderat cu greutatea produselor în coşul de consum, deci li 
se acordă tuturor produselor aceeaşi importanţă din punctul de vedere al in-
formaţiei pe care o conţin, ceea ce este inexact. 

Multitudinea posibilităţilor de ajustare pune problema determinării opti-
mului mediei ajustate. În cele ce urmează, se va aplica pe cazul României me-
toda de determinare a estimatorului optim utilizată de Bryan pentru cazul Re-
gatului Unit şi replicată de Hasan Bakhshi şi Tony Yates în anul 1999 tot pentru 
Regatul Unit. Studiul a căutat estimatorul cu medie ajustată optim al estimării 
inflaţiei de bază, utilizând eşantionul din intervalul ianuarie 199

;
4-iunie 2001 

pentru care avem o distribuţie suficient de dezagregată a modificărilor preţurilor 
bunurilor. Media ajustată a fost calculată în fiecare caz mai întâi prin determ i-
narea modificărilor lunare a preţurilor neajustate sezonier pentru 83 de compo-
nente individuale ale indicelui general al preţurilor de consum şi, în al doilea 
rând, prin determinarea mediei procentului x central al distribuţiei acestor modi-
ficări de preţuri. Examinarea inflaţiilor pe termen scurt (lunar) face posibilă re-
levarea mai acută a problemelor induse de stabilirea preţurilor prin costuri-
meniu sau de erorile de eşantionare. Mai mult, în timp, toate preţurile se vor 
modifica pentru a reflecta şocurile suferite de preţuri iar erorile de eşantionare 
este posibil să se contrabalanseze prin eliminări repetate din populaţia de bază 
a modificărilor de preţuri. 

Pentru a evita accentuarea asimetriei distribuţiei preţurilor s-a procedat 
la ajustarea ratelor lunare ale inflaţiei fără a continua în etapa următoare 
anuallzarea acestora (ridicarea la puterea a 12-a a seriilor lunare). Spre deo-
sebire de Bryan ş.a., în cazul concret al României s-a lucrat cu date lunare ne-
ajustate sezonier. S-a optat pentru această variantă de calcul dat fiind faptul că 
Institutul Naţional de Statistică nu publică indici de preţuri ajustaţi sezonier (si-
tuaţie curentă şi în statistica altor ţări) şi, dată fiind multitudinea metodelor de 
ajustare sezonieră existente în literatura de specialitate, nu am dorit să intro-
ducem un grad superior de incertitudine în analiza noastră. 
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În cazul particular al ţării noastre, urmând lui Bryan ş.a., am căutat să 
vedem care porţiune a distribuţiei modificărilor de preţuri, atunci când i se cal-
culează media, este aproximarea cea mai bună pentru o medie mobilă centrată 
a mediei tuturor modificărilor de preţuri. Spre deosebire de Hasan Bakhshi şi 
Tony Yates care au utilizat o medie centrată mobilă pe 37 de luni, pentru cazul 
României am utilizat alternativ medii mobile centrate pe 6, 12, 18 şi 24 de luni 
urmând astfel exemplul de calcul pentru România al lui Robert Ene şi Nimish 
Mathur cu menţiunea că în cazul nostru s-a operat pe o serie mai lungă de da-
te, dar la un nivel de dezagregare mai redus (83 comparativ cu 92 în exemplul 
menţionat) ceea ce ne oferă posibilitatea unor concluzii suplimentare. Am de-
terminat cât de apropiată este estimarea prin calculul rădăcinii pătratelor medi-
ei erorilor (RMSE) şi deviaţia absolută medie (MAD) pentru fiecare estimator cu 
medie ajustată conform următoarelor formule: 

  
Unde: N este numărul total de luni, π este media ajustată (trimmed 

mean) calculată ponderat şi neponderat, conform formulei prezentate anterior, 
iar mβ este media mobilă centrată a indicelui general al preţurilor de consum 
pentru p = 6,12,18, 24. Grafic, rezultatele pentru mediile ponderate ajustate 
simetric sunt prezentate în figurile nr. 15 şi 16. 

 
Figura nr. 15. Rădăcina pătratelor mediei erorilor 

 

 
Notă: Mm= medie mobilă centrată 
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Aceste grafice arată cum variază RMSE şi MAD atunci când se ajustea-
ză diferite porţiuni ale distribuţiei indicele r preţurilor bunurilor de consum dez-
agregate. Putem identifica „ajustarea optimă" -estimatorul cu medie ajustată 
care aproximează cel mai bine media mobilă centrată a inflaţiei – prin selecta-
rea „depresiunii" acestor grafice. Dacă luăm ca metrică RMSE, ajustarea opti-
mă este 0,142 sau 0,24 (adică 14,2% sau 24% din fiecare trenă a distribuţiei), 
nivel inferior celui de 29%

1
 obţinut în celălalt studiu pentru România, cu menţi-

unea că au diferit nu numai intervalele şi nivelul de dezagregare ci şi metoda 
de ajustare care nu a fost simetrică (au fost extrase din coada distribuţiei porţi-
uni diferite). 

Deşi utilizarea acestei metode îşi găseşte fundamentul statistic în asime-
tria prezentă în distribuţia preţurilor, deoarece doar distribuţia eşantionului cu-
noscut este asimetrică iar informaţii asupra întregului ansamblu de preţuri ale 
bunurilor de consum nu sunt disponibile, am optat în determinările noastre ca 
şi Bryan pentru medii ponderate simetric ajustate. De menţionat este faptul că 
în ambele experimente optimul a fost obţinut faţă de o medie mobilă centrată 
de 6 luni a indicelui general al preţurilor bunurilor de consum. 

 
Figura nr. 16. Deviaţia absolută medie 

 

 
Notă: Mm= medie mobilă centrată 

 
Pe de altă parte, utilizând estimatorul MAD, ajustarea optimă este între 

14,2% şi 50%, pentru o medie mobilă centrată de 6 luni a indicelui general al 
preţurilor bunurilor de consum, nivelul experimentului anterior de 8% medie 
ajustată ca optim cu o medie mobilă centrată de 24 şi 18 luni sau de 30% cu o 
medie mobilă de 6 şi 12 luni depăşind limita superioară a rezultatelor noastre. 
Nu este evident care din aceste estimări de eficienţă este superioară: de notat 
că estimarea RMSE ataşează o pondere mai mare erorilor de prezivionare mai 
mari (deoarece în RMSE erorile sunt mai întâi însumate şi ridicate la pătrat îna-

                                                        
1
 Robert Ene and Nimish Mathur, Efficient Estimation of Core Inflation in România, NBR 
Working Paper, August 2000, p 10. 
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inte de a se extrage rădăcina pătrată). Pe de altă parte, carenţele MAD sunt 
relevate de alte studii de caz ca de exemplu Turcia şi Regatul Unit, ceea ce ne 
oferă prilej de adâncire a posibilităţilor de determinare a celui mai eficient est i-
mator al inflaţiei de bază. 

 
Tabelul nr. 1 

Indicele inflaţiei de bază 1994:01 – 2000:06 
 

Inflaţia de 
bază 

RMSE 
6 Mm 

 RMSE 
12 Mm 

RMSE 
18 Mm 

RMSE 
24 Mm 

MAD 6 
Mm 

MAD 
12 Mm 

MAD 
18 Mm 

MAD 24 
Mm 

Medie 5,76  8,71 9,63 10,95 2,24 2,73 2,87 3,02 

Mediană 2,31  4,39 5,16 5,78 1,31 1,83 2,09 2,24 

Trim9 2,77  5,72 6,65 7,58 1,33 1,91 2,07 2,2 

Trim14,2 2,07  4,44 5,19 5,91 1,23 1,75 1,91 2,03 

Tnm24 2,15  4,36 5,16 5,82 1,26 1,77 2,02 2,15 

TrimSO 2,23  4,43 5,23 5,87 1,26 1,75 2,03 2,17 

IPC -ADM 2,36  5.53 6,72 7,52 1,28 2,00. 2,18 2,30 

Notă: Mm – medie mobilă centrată 

 
Tabelul nr. 1 rezumă proprietăţile diferiţilor estimatori ai inflaţiei „de bază" 

a preţurilor consumatorilor. Primul lucru de notat este – aşa cum au descoperit 
Bryan ş.a. – că ajustarea pare să fie de ajutor: ajustarea a 14,2% a distribuţiei 
cros-secţionare a preţurilor de consum reduce RMSE cu ceva sub 64%. În al 
doilea rând, ca şi în cazul prezentat pentru Regatul Unit, în calculele efectuate 
de noi pentru România RMSE şi MAD dau valori diferite pentru ajustarea opti-
mă. În al treilea rând, RMSE şi MAD asociate estimărilor medii ale inflaţiei nea-
justate sunt ambele mari, deoarece am ajustat modificări lunare ale preţurilor 
componentelor indicelui general al preţurilor de consum neajustate sezonier. 
Deci ne aşteptăm la erori de previzionare mai mari în jurul ratei de bază. În al 
patrulea rând, atât în cazul RMSE cât şi al MAD, mediana este la fel de eficien-
tă ca şi ajustarea optimă. Dar, conform figurilor nr. 15 şi 16, acest lucru nu este 
surprinzător: este clar că modificările din RMSE şi MAD pe măsură ce depla-
săm ajustarea spre optimul ei nu sunt mari (cele două curbe au o alură foarte 
plată). 

Două probleme se pot reliefa referitor la ajustarea optimă şi anume în ce 
măsură aceasta este robustă faţă de modificările definiţiei inflaţiei de bază şi 
faţă de modificările gradului de agregare a eşantionului. 

Literatura de specialitate
1
 ne oferă concluziile lui Bryan ş.a. (1997) desprin-

se în urma studierii indicelui preţurilor de consum pentru economia americană şi 
anume: 

                                                        
1
 Hasan Bakhshi, Tony Yates, To Trim or Not to Trim? An application of a timmed mean 
inflation estimator to the United Kingdom, Februaryy1999, p. 14. 
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i ajustarea optimă pentru indicele general al preţurilor bunurilor de consum 
în economia americană (0,09) este robustă faţă de modificările din definiţia ratei 
inflaţiei de bază şi faţă de modificările perioadei de eşantionare pentru care a fost 
efectuat experimentul; 

ii. ajustarea optimă nu este robustă faţă de nivelul dezagregării componen-
telor preţului, nici faţă de orizontul de timp pentru care a fost estimată inflaţia; 

iii. în mod particular ajustarea optimă este cu atât mai mare cu cât sunt mai 
dezagregate componentele preţului, argumentul lor fiind legat de faptul că distribu-
ţia populaţiei este cu atât mai leptokurtică cu cât mai dezagregate sunt componen-
tele preţului; 

iv. dimensiunea ajustării optime scade dacă estimarea componentelor infla-
ţiei se face prin preţuri pentru frecvenţe mai reduse (de exemplu anual faţă de lu-
nar) – ceea ce ei au denumit „determinare a mediei preajustare", deoarece, în 
mod intuitiv, prin mărirea intervalului de observare zgomotul tranzitoriu se reduce. 

4.4. Robusteţea calculelor mediei ajustate 

Să ne întoarcem acum la investigarea robusteţii acestei ajustări optime 
faţă de o varietate de modificări, în condiţiile modului de calcul al inflaţiei de 
bază luând în calcul modificarea nivelului de agregare a componentelor preţur i-
lor cu amănuntul şi utilizând în acest sens rezultatele calculelor efectuate ante-
rior pe un eşantion de 92 bunuri de consum, comparativ cu 83 în cazul nostru. 
Aşa cum am arătat deja, ajustarea optimă pe baza criteriului RMSE pentru lim i-
ta superioară este destul de apropiată: 24% în cazul unui nivel mai redus de 
agregare şi 29% pentru un nivel mai ridicat. Tendinţa, inversă faţă de rezultate-
le experimentului raportate de Bryan ş.a. în cazul SUA, unde ajustarea optimă 
pe baza criteriului RMSE se reducea de la 47% la 36%, ar putea avea ca ex-
plicaţie intervalul mult prea mic ce diferenţiază gradul de agregare în cele două 
experimente pentru România. Paradoxal, în cazul criteriului MAD nivelul calcu-
lelor pentru ţara noastră urmează aceeaşi tendinţă cu rezultatele experimentu-
lui raportate de Bryan ş.a. în cazul SUA, unde ajustarea optimă pe baza crite-
riului MAD a crescut de la 17% la 33%. 

Ca nivel de referinţă în studiul prezent am utilizat rata inflaţiei de bază ca 
o medie mobilă, centrată a indicelui general al preţurilor de consum pentru ni-
velul de 6,12,18 şi 24 de luni. Se pune întrebarea cât de robustă este ajustarea 
optimă faţă de modul în care este estimată această inflaţie de bază? În tabelul 
nr. 1 au fost prezentate ajustările optime în funcţie de dimensiunea mediei mo-
bile specificată pentru rata inflaţiei de bază etalon. 

Ajustarea optimă este deci destul de robustă în raport cu definiţia ratei 
etalon a inflaţiei, nivelul optim fiind atins, în general, pentru media mobilă cen-
trată de 6 luni, aşa cum rezultă şi din figurile prezentate ce trasează RMSE şi 
MAD pentru diferite combinaţii ale ratei inflaţiei de bază, aşa cum sunt ele es-
timate de „definirea" mediei mobile şi ale ajustării. Se poate menţiona faptul că, 
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în cazul ratelor lunare ale inflaţiei, ajustarea optimă se modifică pe măsură ce 
„nucleul" de bază variază de la o medie centrată mobilă între 6 şi 24 de luni. 

Totuşi, dacă examinăm întreaga gamă a determinărilor noastre, conclu-
ziile ar putea fi că ajustarea optimă, ca şi în cazul Regatului Unit, nu este un 
estimator atât de robust al inflaţiei de bază pentru indicele general al preţurilor 
bunurilor de consum ca şi în cazul SUA. Ajustarea optimă pare a fi sensibilă 
faţă de criteriul statistic utilizat pentru evaluarea eficienţei – fie că estimăm efi-
cienţa prin rădăcina pătratelor mediei erorilor (RMSE) sau deviaţia medie abso-
lută (MAD). În acest caz, fără o ghidare clară din partea teoriei economice sau 
statistice, ne găsim în situaţia de a nu avea o modalitate de a decide cât de 
mult din distribuţie trebuie să fie ajustată. 

4.5. Probleme legate de aplicarea pentru cazul României  
a metodologiei utilizată de Bryan ş.a. 

În primul rând, considerăm necesar să reamintim motivaţia statistică a 
ajustării. Argumentul era că populaţia modificărilor de preţuri era leptokurtică 
deci, avea trene mai groase decât distribuţia normală şi că erorile de eşantio-
nare din trene însemnau că, creşterile (descreşterile) mari de preţuri observate 
nu pot fi întotdeauna contrabalansate de descreşteri (creşteri) mari de preţuri 
observate. Dar se cunoaşte faptul că o distribuţie a eşantionului poate fi asime-
trică chiar şi în cazul în care populaţia de bază ar putea avea o distribuţie sime-
trică. Modificările mari de preţuri sunt „ajustate" deoarece se consideră că au 
loc temporal la distanţă mare sau, la niveluri mult diferite faţă de media popula-
ţiei. Dar, aşa cum am văzut, aplicând „ajustarea" în sensul utilizat de Bryan ş.a 
s-a conferit o pondere zero acestor observaţii, în timp ce intuiţia argumentaţiei 
statistice a ajustării este aceea că ponderea ataşată unei percentile din distri-
buţie ar trebui să fie invers proporţională cu distanţa ei faţă de media populaţi-
ei. Desigur, fără a dispune de valoarea mediei populaţiei preţurilor, deoarece 
acesta este motivul căutării unui estimator eficient al inflaţiei, ar putea fi posib i-
lă îmbunătăţirea schemei de zero-ponderare adaptate de Bryan ş.a. prin utili-
zarea mediei sau medianei eşantionului drept rate de inflaţie etalon pentru cal-
cularea ponderilor ataşate fiecărei percentile. 

În al doilea rând, ajustarea optimă depinde de dimensiunea „boltirii" dis-
tribuţiei de bază. Prin urmare, ideal ar fi ca „boltirea" modificărilor curente de 
preţuri să dicteze în realitate ajustarea optimă şi nu abilitatea unui indice ajus-
tat de a aproxima o anumită reprezentare a „inflaţiei" de bază. Putem presupu-
ne însă că la fel cum media populaţiei se modifică în timp, la fel se întâmplă şi 
cu celelalte momente. De exemplu, chiar în absenţa costurilor-meniu, un şoc 
mare pe latura ofertei poate determina mari modificări de preţuri în interiorul 
distribuţiei şi creşterea „boltirii" populaţiei. În aceste perioade, erorile de eşanti-
onare din trene vor avea un impact mai mare asupra erorii estimării mediei po-
pulaţiei şi astfel ajustarea optimă ar fi mai mare. Pe scurt, ajustarea optimă ar 
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trebui să depindă de „boltirea" populaţiei şi, aşa cum arată determinările pentru 
cazul României, va varia în timp. Figura nr. 3 sugerează o „boltire" variabilă în 
timp: „boltirea" medie „în exces" din intervalul de eşantionare, adică cea care o 
depăşeşte pe cea a distribuţiei normale, este de 11,5, în timp ce deviaţia stan-
dard în jurul acestei medii este de 85,49 pentru un nivel de dezagregare a 
componentelor preţurilor de 36 componente şi un interval cuprins între ianuarie 
1994-iunie 2001. Pentru un nivel de dezagregare de 92 componente şi un in-
terval de determinare cuprins între iulie 1996 – iunie 2000 nivelul boltirii a fost 
de 26,17 cu o deviaţie standard de 18,20

1
. Totuşi, nu putem elimina nici posibi-

litatea că s-au observat în determinările prezentate pur şi simplu eşantioane 
variabile extrase dintr-o populaţie constantă. 

În al treilea rând, aplicarea unei ajustări egale vârfului şi bazei distribuţiei 
– aşa cum discută Bryan ş.a. şi s-a aplicat în prezentul studiu – poate fi valabi-
lă doar când distribuţia populaţiei de bază este simetrică, deoarece într-o dis-
tribuţie cu asimetrie pozitivă, cele mai mari 5% ale modificărilor de preţuri vor 
avea un mai mare impact asupra mediei (vor fi mai îndepărtate de aceasta în 
unităţi de inflaţie) decât cele mai mici 5% ale modificărilor de preţuri. în schimb, 
erorile de eşantionare din zona cea mai înaltă a distribuţiei vor avea de ase-
menea un rol mai important în estimarea incorectă a mediei decât cele din zo-
na mai joasă a acesteia. Astfel că, într-o distribuţie cu asimetrie pozitivă, o pro-
porţie mai mare din vârful distribuţiei ar trebui „ajustată" pentru ca, după extra-
geri repetate, impactul aşteptat al erorilor de eşantionare asupra mediei să fie 
zero. Roger (1997) se foloseşte de acest raţionament în aplicarea mediei ajus-
tate la cazul Noii Zeelande, unde distribuţia preţurilor are o asimetrie pozitivă 
sistematică. Robert Ene şi Nimish Mathur s-au folosit şi ei de acest raţiona-
ment şi au aplicat o ajustare asimetrică pentru cazul României, iar rezultatele 
celor două determinări au fost prezentate deja indicând o focalizare a concluzii-
lor în acelaşi perimetru. Aceasta ar avea ca posibile explicaţii:  

i. insuficienţa informaţiilor precise referitoare la asimetria populaţiei de 
care dispunem întrucât noi nu dispunem decât de asimetria eşantionului; 

ii. asimetria distribuţiei nu este sistematic pozitivă ci alternează în timp şi 
deci şocurile preţurilor relative care rezultă din şocurile de pe latura ofertei, 
chiar şi în absenţa costurilor-meniu, pot genera orice distribuţie a modificărilor 
preţurilor previzionate, una la care nu avem nici un motiv să ne aşteptăm ca să 
fie simetrică sau invariabilă în timp. 

Figura nr. 2 ne-a arătat deja că în cazul României asimetria este în me-
die pozitivă pentru întregul interval de eşantionare, la valoarea de 1,7, dar exis-
tă variaţii semnificative în jurul acestei medii: deviaţia standard în jurul mediei 
este de 5,3 pentru intervalul de eşantionare. Acest grafic sugerează plauzibili-
tatea unei asimetrii a populaţiei în raport cu timpul. 

                                                        
1
 Robert Ene, Nimish Mathur, Efficient Estimation of Core Inflation in România, NBR 
Working Paper, Augusţ.2000, p 5. 
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Pentru a rezuma aceste aspecte: dimensiunea optimă a acestor distribu-
ţii eşantion ale modificărilor de preţuri pe care ar trebui să o ajustăm depinde 
de o posibilă variabilă şi, cu siguranţă necunoscută „boltire" a populaţiei. Ra-
portul dintre proporţia pe care ar trebui să o ajustăm la vârful distribuţiei şi cea 
pe care ar trebui să o ajustăm la baza distribuţiei depinde de o asimetrie a po-
pulaţiei în mod egal variabilă şi necunoscută. În final, „ajustarea" însăşi ar tre-
bui ca în mod ideal să ia forma aplicării unei distribuţii de ponderi percentilelor 
modificărilor de preţuri, ponderea fiind invers proporţională cu distanţa faţă de 
media populaţiei. 

Schema de zero-ponderare aplicată poate fi îmbunătăţită, deşi asta nu 
înseamnă să spunem că zero-ponderarea nu este deloc mai bună decât ab-
senţa ajustării. 

Ca şi în secţiunea empirică a analizei lui Bryan ş.a., şi în cazul României 
ajustarea optimă depinde în întregime de cât de bine aproximează estimatorul cu 
ajustare o estimare a inflaţiei de bază, definită ca o medie mobilă centrată pe ter-
men lung a ratei inflaţiei. Ideea lui Bryan ş.a. pentru această alegere, însuşită şi de 
noi a fost aceea că prin adoptarea unor medii mobile pe intervale mari, dispar pro-
blemele asociate cu estimarea modificării de preţ medii a populaţiei prin interme-
diul eşantionului. Există două motive pentru care acest procedeu ar putea fi justifi-
cat. În primul rând, reamintindu-ne motivaţia teoretică a mediei ajustate, dacă me-
dia mobilă este calculată pentru un interval care este mai mare decât lungimea 
intervalului obişnuit dintre revizuirile preţurilor, atunci această estimare nu va fi 
contaminată de şocurile de pe latura ofertei. Dar acest lucru necesită ca toate şo-
curile de pe latura ofertei care au afectat economia să-şi fi epuizat efectele până la 
sfârşitul intervalului mediei mobile. Într-o economie dinamică cu şocuri pe latura 
ofertei afectând economia în fiecare lună, o rată a inflaţiei de bază calculată în 
acest mod nu va fi suficientă. Singurul caz în care ar fi potrivită ar fi cel în care toa-
te şocurile pe latura ofertei care contaminează rata inflaţiei atât apar cât şi dispar 
în interiorul intervalului mediei mobile centrate. Diverse analize econometrice au 
pus în evidenţă acest comportament. 

O a doua justificare posibilă, ce readuce în discuţie motivaţia statistică a 
utilizării mediilor ajustate pare să justifice mai degrabă criticile acestei opţiuni. 
Se ştie că, pentru ca un interval al mediei mobile al ratei medii a inflaţiei din 
eşantion să fie suficientă ca estimare a inflaţiei de bază este necesar ca erorile 
de eşantionare să se contrabalanseze în timp. Intuitiv, dacă momentele popu-
laţiei sunt stabile, atunci calculul unei medii mobile pentru un interval suficient 
de lung va însemna că au existat suficiente extrageri din trenele distribuţiei 
pentru a ne asigura că modificările pozitive extreme sunt echilibrate de sufici-
ente modificări în direcţia opusă. Problema este că momentele populaţiei pre-
ţurilor în ţara noastră, îndeosebi asimetria şi boltirea, variază în timp, fapt dis-
cutat şi demonstrat deja. 

O problemă suplimentară la utilizarea mediei mobile centrate ca rată de 
bază sau etalon faţă de care să apreciem mediile ajustate derivă din faptul că 
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ar însemna să spunem că deviaţiile de la această medie mobilă nu ne spun 
nimic despre inflaţia de bază; că aceste deviaţii sunt modificări în cadrul inflaţi-
ei pe care politica în domeniu le poate foarte bine ignora. Să presupunem că 
estimăm inflaţia într-o economie care a suferit un şoc de velocitate căruia i-a 
luat un an până şi-a făcut simţită prezenţa în rata măsurată a creşterii preţurilor 
şi că politica a răspuns, deoarece autorităţile erau preocupate să aplaneze 
fluctuaţiile inflaţiei, dar că a mai durat doi ani până ce politica monetară a apla-
nat şocul. Dacă noi vom considera o medie mobilă pe 24 de luni a mediei infla-
ţiei din această economie atunci vom observa rata inflaţiei ca f iind nemodifica-
tă. Cu toate acestea, au existat fluctuaţii autentice ale ratei inflaţiei care, dacă 
politica n-ar fi răspuns la ele, ar fi persistat: simplul fapt că politica a răspuns (şi 
probabil aplanat) şocurilor induse de cerere asupra inflaţiei nu este un motiv să 
excludem aceste şocuri din rata etalon. 

Totuşi, nu este uşor să găsim un etalon faţă de care să apreciem o nouă es-
timare a inflaţiei precum media ajustată. Conştienţi de limitele mediei mobile cen-
trate ca etalon pentru inflaţia de bază ce pot fi diminuate doar dacă orizontul de 
timp este suficient de mare pentru a depăşi problemele legate de costurile-meniu 
sau eşantionare, considerăm aplicarea ei utilă, chiar dacă este limitată. 



5. UN MODEL CU PREŢURI „VOLATILE": MODIFICĂRI 
DE PREŢURI CU DISTRIBUŢIE MIXTĂ LOG-NORMALĂ 

 

Acest model se focalizează asupra prezenţei unor preţuri caracterizate 
printr-o volatilitate sistematic mai ridicată decât a altor preţuri din distribuţia 
agregată. Din considerente analitice, se presupune că distribuţia populaţiei 
agregate a modificărilor de preţuri se compune din doar două subdistribuţii, fie-
care dintre acestea fiind log-normală. 

Diferenţa dintre ele este aceea că una este caracterizată de o variaţie 
mai mare decât a celeilalte. Acest fapt se datorează atât Unui grup de modifi-
cări de preţuri care prezintă variaţii stohastice sistematic mai mari relativ la 
media comună şi/sau unui grup care prezintă dispersii în trendul modificărilor 
de preţ sistematic mai mari relativ la media comună. în fiecare caz, distribuţia 
agregată a modificărilor de preţ va fi una rr.ixtă log-normală

1
. 

Modelul din prezentul studiu diferă de cel al lui Bryan, Cecchetti şi 
Wiggins în trei aspecte. în primul rând, generalizează modelul acestora perm i-
ţând în mod explicit variaţii în proporţiile celor două distribuţii. în al doilea rând, 
presupune că schimbările logaritmice de preţuri sunt normal distribuite, mai 
degrabă decât cele aritmetice. în al treilea rând, permite în mod explicit ca dife-
renţele din variaţiile preţurilor relative dintre cele două grupuri să fie determina-
te de diferenţele din tendinţele preţurilor relative, mai degrabă decât doar din 
perturbaţiile stohastice ale preţurilor relative

2
. 

Prin construcţie, forma distribuţiei agregate depinde de doi parametri cheie: 

 Proporţiile relative sau „mixul" celor două distribuţii, descrise de ter-
menul α, reprezentând ponderea totală în indicele agregat de preţuri 
caracterizat de variaţie sau dispersie în jurul mediei mari. 

                                                        
1
 Utilizarea distribuţiei mixte log-normale are o istorie îndelungată. Unele dintre primele utili-
zări formale ale acesteia, pentru aproximarea distribuţiilor leptocurtice (adică a distribuţiilor 
care prezintă o boltire mai mare decât distribuţia normală) par să fi fost cele ale lui 
Newcomb (1886) şi Pearson (1894). Yule (1911) a utilizat distribuţia mixt-normală pentru a 
ilustra analitic impactul boltirii excesive asupra eficiente mediei eşantionului relativ la me-
diana acestuia, în anii 1940 şi 1950 Tukey şi colaboratorii au utilizat modelul (descris ca 
distribuţie normală "contaminată") pentru a examina problema deducţiilor statistice robuste 
(puternice, intense), la fel ca şi Andrews şi colaboratorii (1972). Mai recent, Bryan, 
Cecchetti şi Wiggins (1997) au utilizat modelul îndeosebi în contextul distribuţiei modificări-
lor de preţuri. 

2
 Includerea trendurilor specifice în preţurile relative nu este o caracteristică esenţială a mo-
delului, dar ea se face pentru a accentua faptul că măsurătorile standard ale variaţiilor din 
preţurile relative indud atât elemente persistente cât şi tranzitorii. 
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 Variabilitatea grupului cu variaţie ridicată a modificărilor de preţuri, re-
lativ la grupul cu variaţie mai redusă, descrisă de termenul X, definit 
ca raportul deviaţiilor standard ale celor două subdistribuţii. 

Vorbind în termeni mai generali, parametrul λ controlează „boltirea" dis-
tribuţiei, în timp ce parametrul λ controlează lungimea „trenei" acesteia. Dar, 
aşa cum s-a arătat în capitolul 3, boltirea distribuţiei compozite va depinde de 
valorile ambilor parametri α şi λ şi va fi întotdeauna egală sau mai mare decât 
boltirea unei distribuţii normale. 

Estimările agregate standard ale preţurilor se bazează totuşi pe indici 
aritmetici şi nu geometrici

1
.Dacă populaţia distribuţiei modificărilor de preţuri 

este log-normală mixtă, acest lucru va avea consecinţe importante pentru me-
dia aritmetică şi corelaţia dintre medie şi variaţia modificărilor de preţuri. în mod 
fundamental, aceasta rezultă din simplul fapt că modificările aritmetice de pre-
ţuri corespunzătoare compensării log-modificărilor pozitive şi negative nu se 
compensează, iar discrepanţele cresc pe măsura creşterii magnitudinii log-
modificărilor de preţuri. Drept rezultat, contaminarea unei distribuţii normale, 
chiar şi cu doar câteva log-modificări mari de preţuri, va conduce la asimetrie 
semnificativă a distribuţiei aritmetice a modificărilor de preţuri. 

Pentru a ilustra impactul distribuţiei mixte log-normale asupra distribuţiei 
modificărilor aritmetice de preţuri s-a utilizat o serie dezagregată de 36 de grupe 
de produse pe perioada ian. 1994 -iunie 2001. Eşantionul a fost divizat în două 
subeşantioane, în funcţie de nivelul variaţiilor, calculându-se valorile lui α şi λ. În 
cazul subeşantionului cu o variantă mai scăzută faţă de medie, pentru un α = 
15,95% din totalul eşantionului de preţuri valoarea lui λ a fost de 0,023, iar β2 cal-
culat conform ecuaţiei (16) prezentată în capitolul 3, a avut valoarea de 3,57, de-
monstrând că pentru un λ mai mare ca zero, nivelul boltirii a fost mai mare decât 3. 

Exemplul de mai sus ilustrează următoarele aspecte:  

 În cazul special în care distribuţia compozită este log-normală (adică 
atunci când λ = 1 sau α = 0), boltirea va fi aproape egală cu cea a dis-
tribuţiei normale, iar asimetria va fi foarte apropiată de zero. Aceasta 
este distribuţia presupusă de modelul „insular" al modificărilor de pre-
ţuri propus de Lucas (1973) şi este în mod clar în neconcordanţă cu 
ponderea evidenţelor empirice, sugerând că modelul lui Lucas nu ar 
trebui considerat ca o descriere exactă a distribuţiei modificărilor de 
preţuri; 

                                                        
1
 În ultimii ani, este de remarcat faptul că agenţiile pentru înregistrări statistice dintr-un nu-
măr din ce in ce mai mare de ţări, incluzând Canada, Franţa, SUA şi Australia, au început 
(sau şi-au exprimat intenţia) să utilizeze mediile geometrice în cazul unei proporţii semnifi-
cative a preţurilor situate sub nivelul de bază pentru agregare. De asemenea, în Suedia se 
utilizează o aproximare a mediei geometrice. 



 527 

 Adăugarea chiar şi a unei proporţii mici de preţuri caracterizate de volati-
litate ridicată sau dispersie cu trend mare creşte în mod dramatic boltirea 
şi asimetria distribuţiei compozite a modificărilor aritmetice de preţuri

1
; 

 Asimetria pozitivă este o caracteristică a distribuţiei aritmetice de pre-
ţuri, independentă de rata inflaţiei prevalentă. Acest rezultat contras-
tează cu cel din modelul costurilor „menu", în care asimetria-dreapta 
este cronică doar în condiţiile unui trend pozitiv al inflaţiei; într-adevăr, 
în modelul lui Ball şi Mankiw (1992), asimetria-stânga ar trebui aso-
ciată cu o tendinţă de scădere a preţurilor. 

Prezenţa unei asimetrii pozitive în distribuţia modificărilor aritmetice de 
preţuri (sau relativele „naturale" ale preţurilor) are ca implicaţie faptul că în con-
trast faţa de distribuţia normală, în care media şi variaţia distribuţiei sunt inde-
pendente, asimetria-dreapta din distribuţia modificărilor aritmetice de preţuri 
duce la corelaţie pozitivă intensă între medie şi variaţia cros-secţională a modi-
ficărilor de preţuri, corelaţia intensificându-se pe măsură creşterii gradului de 
asimetrie

2
. 

                                                        
1
 Distribuţia log-modiftcărilor de preţuri va fi de asemenea puternic boltită, dar simetrică. 

2
 Vezi Cramer (1946), p. 348-349. Este de remarcat că în acest model o creştere a variaţiei 
preţurilor cu variaţie mare va creşte variaţia distribuţiei agregate, la fel ca şi asimetria 
acesteia, mărind în mod clar media aritmetică relativ la cea geometrică şi la mediană. O 
creştere a variaţiei preţurilor cu variaţie redusă va avea un efect mai ambiguu, deoarece 
asimetria va avea tendinţă de scădere. 





6. IMPLICAŢII PENTRU ESTIMAREA INFLAŢIEI  
DE BAZĂ 

 
În abordarea stohastică a estimării inflaţiei de bază, distribuţia observată 

a mişcărilor de preţuri din orice perioadă dată este considerată ca un eşantion 
extras dintr-o distribuţie a populaţiei

1
. O anumită estimare a tendinţei centrale a 

distribuţiei populaţiei este considerată ca „nucleul" ratei inflaţiei (inflaţia de ba-
ză). Aceeaşi estimare a tendinţei centrale din distribuţia observată a modif icări-
lor de preţuri din orice perioadă dată poate fi totuşi distorsionată de efectele 
perturbaţiilor preţurilor relative din această perioadă. Problema în abordarea 
stohastică este obţinerea din distribuţia eşantionului observat a unei bune es-
timări a tendinţei centrale în distribuţia populaţiei. Apar două aspecte principa-
le: primul este alegerea estimării ţintă a tendinţei centrale în distribuţia popula-
ţiei, cel de-al doilea este cum să deducem cel mai bine această valoare din da-
tele observate. 

Alegerea estimării ţintă a tendinţei centrale 

Indicii Fischer ideal şi Tornqvist-Theil sunt astăzi pe scară extinsă consi-
deraţi drept cele mai bune formule de indici de preţuri. Într-adevăr, Diewert 
(1976) caracteriza aceşti indici drept „superlativi". Una dintre proprietăţile aces-
tor indici este aceea că ei trec testul inversării temporale, adică, dacă un indice 
este calculat utilizând relativele preţurilor deplasându-se înainte în timp, aceas-
ta ar trebui să fie reciproca unui index care utilizează relativele preţurilor 
deplasându-se înapoi în timp

2
. O implicaţie importantă, accentuată de Fischer 

(1922), este aceea că astfel de indici nu vor fi afectaţi de asimetrie în distribuţia 
preţurilor

3
. 

Logica lui Fischer este inatacabilă, dar ignoră realitatea că alegerile 
practice care trebuie făcute sunt nu între indicii Fischer ideal şi Tornqvist-Theil, 
care necesită construirea atât a ponderilor pentru baza şi sfârşitul perioadei, ci 
între indici ponderaţi cu perioade de bază diferite, care nu trec toţi într-o măsu-
ră mai mică sau mai mare, testul reversibilităţii temporale. În acest context, 
analiza proprie a lui Fischer arată că indicele aritmetic Laspeyres (ponderat cu 
perioada de bază) cade la acest test cu brio. Într-adevăr, prezentarea grafică a 
lui Fischer (p. 409) arată destul de clar că, pentru distribuţia cu asimetrie-

                                                        
1
 Vezi, d.ex., Clements şi Izan (1937), Diewert (1995) sau Roger (1998). 

2
 Vezi Diewert (1987) pentru o prezentare a proprietăţilor diferiţilor indici de preţuri. 

3
 Fischer a respins deci argumentele lui Jevons şi Edgeworth, bazate pe preocuparea lor 
referitor la asimetrie în distribuţia relativelor preţurilor în cazul mediei geometrice şi, res-
pectiv, medianei. 
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dreapta, media aritmetică Laspeyres este puternic afectată de asimetria distri-
buţiei, în timp ce media geometrică şi mediana sunt mult mai puţin afectate. 

Shapiro şi Wilcox (1997) au furnizat dovezi empirice utile în acest sens. 
Utilizând date referitoare la CPI în SUA pentru perioada 1987-1995, autorii au 
calculat indicii Laspeyres, Fischer ideal, Tornqvist-Theil şi geometrici. S-a de-
scoperit că indicii geometrici au tendinţa de a fi distorsionaţi „negativ" în raport 
cu indicii Fischer ideal şi Tornqvist-Theil (care virtual coincid), în timp ce indice-
le Laspeyres are tendinţa de a fi distorsionat „pozitiv", distorsiunea indicelui 
Laspeyres fiind cu cca. 50% mai mare decât cea a indicelui geometric. De 
asemenea, autorii au construit un indice de tip CES, pentru a permite elastici-
tăţi de subsituţie intermediare între valorile zero (implicită în indicele 
Laspeyres) şi unu (implicită în indicele geometric). S-a demonstrat că utilizarea 
unei valori de 0,7 furnizează un indice nedistorsionat în raport cu indicii super-
lativi, ceea ce arată din nou indicele geometric ca fiind cumva mai apropiat de 
indicii superlativi decât indicele Laspeyres. 

Discuţia de mai sus sugerează că, din motive practice, există trei opţiuni 
principale referitoare la estimarea tendinţei centrale a distribuţiei populaţiei pe 
care să ne focalizăm; 

 Media Laspeyres, în mod deosebit pentru că aceasta este formula 
standard de calcul a CPI, în ciuda distorsiunii sale pozitive, care, une-
ori, poate fi substanţială; 

 Media geometrică (ponderată), fie pe baza faptului că este o estimare 
naturală a tendinţei centrale în cazul în care modificările de preţuri 
sunt distribuite log-normal, fie pentru că este o aproximare mai bună a 
indicilor superlativi decât media Laspeyres; 

 Un punct situat între mediile Laspeyres şi geometrică, care poate şi 
mai bine aproxima indicii superlativi. 

Din perspectiva politicii monetare, fiecare dintre aceste alternative are 
argumente pro şi contra: 

 Alegerea ca ţintă a mediei aritmetice Laspeyres are avantajul de a fi 
în concordanţă cu CPI oficial, dar are şi dezavantaje evidente. Recu-
noaşterea faptului că indicele Laspeyres este distorsionat pozitiv con-
duce băncile centrale la definirea „stabilităţii preţurilor" ca o rată a in-
flaţiei estimată pozitivă, în parte pentru a face faţă acestei distorsiuni, 
în afară de problema de relaţii publice, această abordare forţează 
banca centrală să facă anumite estimări ale mărimii distorsiunii. Însă, 
aşa cum am arătat anterior, mărimea distorsiunii nu este un număr fix, 
ci depinde de factorii economici structurali care afectează forma şi ex-
tinderea distribuţiei modificărilor de preţuri. Drept rezultat, dacă ţelul 
ultim al politicii este o estimare nedistorsionată a inflaţiei, estimarea 
Laspeyres a inflaţiei poate să nu fie un obiectiv intermediar prea de 
încredere. 
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 Dacă ţinta de inflaţie este stabilită în termenii mediei geometrice 
(ponderate), aceasta ar trebui să reprezinte o aproximare mai bună a 
unui indice ideal. Principalul dezavantaj este acela că rata inflaţiei 
CPI, bazată pe indicele Laspeyres, va avea tendinţa de a depăşi în 
mod constant media geometrică. Din nou, banca centrală va trebui să 
explice publicului larg de ce „stabilitatea" preţurilor implică o măsură 
Laspeyres pozitivă a inflaţiei. Fără îndoială, credibilitatea unei ţinte 
definite în termeni de medie geometrică ponderată ar beneficia de pe 
urma faptului dacă agenţia statistică naţională ar calcula şi publica un 
asemenea indice alături de indicele Laspeyres. 

 Dacă ar fi aleasă drept ţintă o aproximare a unui indice superlativ de 
preţuri, banca centrală ar avea de-a face cu aceeaşi problemă de re-
laţii publice ca şi în cazul adoptării mediei geometrice. În plus, va tre-
bui să găsească o aproximare modificările de preţuri sunt distribuite 
log-normal, fie pentru că este o aproximare mai bună a indicilor su-
perlativi decât media Laspeyres; 

 Un punct situat între mediile Laspeyres şi geometrică, care poate şi 
mai bine aproxima indicii superlativi. 

Din perspectiva politicii monetare, fiecare dintre aceste alternative are 
argumente pro şi contra: 

 Alegerea ca ţintă a mediei aritmetice Laspeyres are avantajul de a fi 
în concordanţă cu CPI oficial, dar are şi dezavantaje evidente. Recu-
noaşterea faptului că indicele Laspeyres este distorsionat pozitiv con-
duce băncile centrale la definirea „stabilităţii preţurilor" ca o rată a in-
flaţiei estimată pozitivă, în parte pentru a face faţă acestei distorsiuni, 
în afară de problema de relaţii publice, această abordare forţează 
banca centrală să facă anumite estimări ale mărimii distorsiunii. însă, 
aşa cum am arătat anterior, mărimea distorsiunii nu este un număr fix, 
ci depinde de factorii economici structurali care afectează forma şi ex-
tinderea distribuţiei modificărilor de preţuri. Drept rezultat, dacă ţelul 
ultim al politicii este o estimare nedistorsionată a inflaţiei, estimarea 
Laspeyres a inflaţiei poate să nu fie un obiectiv intermediar prea de 
încredere. 

 Dacă ţinta de inflaţie este stabilită în termenii mediei geometrice 
(ponderate), aceasta ar trebui să reprezinte o aproximare mai bună a 
unui indice ideal. Principalul dezavantaj este acela că rata inflaţiei 
CPI, bazată pe indicele Laspeyres, va avea tendinţa de a depăşi în 
mod constant media geometrică. Din nou, banca centrală va trebui să 
explice publicului larg de ce „stabilitatea" preţurilor implică o măsură 
Laspeyres pozitivă a inflaţiei. Fără îndoială, credibilitatea unei ţinte 
definite în termeni de medie geometrică ponderată ar beneficia de pe 
urma faptului dacă agenţia statistică naţională ar calcula şi publica un 
asemenea indice alături de indicele Laspeyres. 
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 Dacă ar fi aleasă drept ţintă o aproximare a unui indice superlativ de 
preţuri, banca centrală ar avea de-a face cu aceeaşi problemă de re-
laţii publice ca şi în cazul adoptării mediei geometrice. În plus, va tre-
bui să găsească o aproximare potrivită, probabil utilizând o medie 
ponderată a mediilor Laspeyres şi geometrică

1
. Probabil că va fi şi 

mai important pentru agenţiile naţionale statistice să calculeze indice-
le superlativ adevărat, chiar şi pe o bază ex post. 

Estimarea ratei inflaţiei de bază 

Oricare ar fi modalitatea de estimare a tendinţei centrale în distribuţia 
populaţiei modificărilor de preţuri aleasă drept ţintă a politicii, următorul aspect 
care apare este cum să o estimăm pe aceasta cât mai bine pe baza eşantionu-
lui distribuţiei modificărilor de preţuri observate în fiecare lună sau trimestru. 
Dacă distribuţia-bază a populaţiei modificărilor de preţuri este simetrică, atunci 
alegerea estimatorului implică în principal luarea în consideraţie a robusteţii şi  
eficienţei estimatoriior alternativi. Dacă distribuţia este şi asimetrică, atunci tre-
buie acordată atenţie distorsiunii din estimator. 

Deşi un număr crescând de bănci centrale monitorizează estimatori ro-
buşti ai inflaţiei de bază, cele mai utilizate estimări se bazează fie pe exclude-
rea, fie pe diminuarea ponderii în CPI a unor componente deosebit de „volati-
le". Modelul preţurilor volatile prezentat anterior sugerează că astfel de estima-
tori sunt probabil mai eficienţi decât media CPI. De exemplu, în modelul preţu-
rilor volatile, dacă a fost exclus grupul de preţuri volatile, distribuţia rămasă va 
fi log-normală, astfel încât media geometrică a eşantionului ar fi estimatorul cel 
mai eficient al mediei populaţiei. O abordare mai sofisticată presupune 
reponderarea preţurilor în proporţie inversă cu volatilitatea lor. Principala pro-
blemă a acestor abordări este că ele nu sunt robuste

2
. De menţionat este fap-

tul că, chiar şi o mică depărtare de normalitatea în sens statistic a distribuţiei 
modificărilor de preţuri poate reduce în mod dramatic eficienţa unor astfel de 
medii reponderate în raport cu estimatorii mai robuşti. Perioada în care o ban-
că centrală va dori cel mai probabil să aibă o estimare a inflaţiei robustă faţă de 
distorsiunile distribuţiei este exact aceea când media, cu sau fără excluderi, 
este cel mai probabil să înceteze să mai fie un estimator de încredere

3
. 

                                                        
1
  Ponderile adecvate vor varia de la o ţară la alta şi în timp. Deoarece majoritatea ţărilor par 
să aibă distribuţii ale preţurilor mai asimetrice decât cea a SUA, este probabil că ele vor 
trebui să confere o pondere mai mare mediei geometrice decât au conferit Shapiro şi 
Wilcox (1997) în cazul SUA. 

2
  În plus, astfel de estimări pot fi şi distorsionate, deoarece preţurile excluse sau 
reponderate pot avea trenduri diferite ale ratelor de creştere în raport cu media celorlalte 
preţuri. 

3
  În practică, "căderea" eficienţei mediei va avea tendinţa să fie reflectată de nevoia băncii 
centrale de a explica de ce anumite modificări ale preţurilor au "distorsionat" chiar şi esti-
marea sa oficială a inflaţiei de bază. 
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Tratarea asimetriei 

Dacă populaţia distribuţiei modificărilor de preţuri este asimetrică, atunci 
estimările tendinţei centrale a preţurilor nu vor mai coincide. Drept consecinţă, 
estimatorii robuşti bazaţi pe ipoteza implicită a simetriei distribuţiei populaţiei 
vor fi distorsionaţi în mod cronic. De exemplu, în cazul unei distribuţii mixte log-
normale, mediana eşantionului va fi un estimator nedistorsionat al mediei geo-
metrice a populaţiei, dar un estimator distorsionat „în minus" al mediei aritmeti-
ce. Dacă sunt preţuri ajustate la intervale mari, atunci chiar şi distribuţia modif i-
cărilor logaritmice de preţuri va fi asimetrică, direcţia şi magnitudinea distorsiu-
nii depinzând de media geometrică a ratei inflaţiei. Analiza efectuată în acest 
studiu arată că astfel de distorsiuni pot fi mari, lucru care are importanţă din 
două motive particulare. Evident, dacă estimatorul inflaţiei este distorsionat, va 
fi important pentru banca centrală să ia acest lucru în considerare la determi-
narea reacţiilor sale de politică faţă de schimbările produse în estimarea sau în 
utilizarea unei astfel de măsuri în urmărirea politicii. În plus, diferenţele din dis-
torsiunile estimatorilor alternativi pot de asemenea să distorsioneze evaluarea 
eficienţei lor comparative ca estimări ale inflaţiei de bază. 

Analiza din prezenta lucrare sugerează că asimetria inerentă a preţurilor 
ajustate la intervale mari este deosebit de problematică, conducând la distorsi-
uni în toţi estimatorii simetric ajustaţi. Totuşi, în multe cazuri, inerţia din preţur i-
le estimate nu este atât de mult un fenomen real, cât o reflectare a modului în 
care operaţiile statistice atribuie valori preţurilor lipsă sau estimate la intervale 
mari. 

În loc de a presupune nici o schimbare în absenţa unui preţ estimat, ope-
raţiile statistice ar putea presupune nici o modificare a preţului faţă de preţul 
unui bun sau grup de bunuri similare. 

Inerţia din multe preţuri stabilite de autoritatea publică sau administrate 
este cumva diferită. Astfel de preţuri ar putea fi considerate ca fiind compuse 
dintr-un preţ „umbră" flexibil, împreună cu un sistem de subvenţii implicite şi 
accize care generează modelul eşalonat al ajustării preţului estimat. Din aceas-
tă perspectivă, înlocuirea ratelor de modificare zero în astfel de preţuri cu rate-
le de modificare a preţurilor articolelor comparabile ar trebui să fie privită ca 
înlocuirea preţurilor publicate cu preţurile lor „umbră". în afară de reducerea 
asimetriei din distribuţia preţurilor, utilizarea preţurilor umbră în locui celor ad-
ministrate ar avea şi importantul beneficiu adiacent al reducerii cu mult a tenta-
ţiei de a apela la impozite indirecte explicite sau implicite sau subvenţii pentru a 
manipula estimarea inflaţiei de interes special pentru banca centrală

1
. 

                                                        
1
  De exemplu, pentru a anticipa o înăsprire a situaţiei monetare ca răspuns la o reluare a 
tendinţei inflaţioniste a preţurilor pieţii, autorităţile fiscale ar putea fi tentate (sau chiar pre-
sate de autoritatea monetară) să amâne periodic ajustările de preţuri administrate, cu con-
secinţe adverse. 
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Ajustările de acest fel ar trebui să reducă în mod substanţial asimetria 
distribuţiei modificărilor logaritmice de preţuri, dar nu o pot elimina cu totul. Prin 
urmare, mediana poate rămâne un estimator distorsionat al unei medii geome-
trice a ţintei de inflaţie. Dacă media aritmetică sau una dintre estimările super-
lative este ţinta politicii, atunci chiar dacă distribuţia modificărilor logaritmice de 
preţuri este complet simetrică, mediana (sau orice altă medie ajustată) va fi un 
estimator distorsionat al ţintei. 

Pentru clasa de estimatori de tip medie ajustată, inclusiv mediana, pro-
blema distorsiunii poate fi minimizată destul de uşor prin ajustarea asimetrică a 
distribuţiei într-o distribuţie simetrică, media populaţiei va coincide cu mediana 
sau cu a 50-a percentilă a distribuţiei modificărilor de preţ. într-o distribuţie 
asimetrică, media (fie de tip Laspeyres sau superlativă) va corespunde unei 
percentile diferite. Dacă distribuţia are asimetrie de dreapta, media va cores-
punde unei percentile a distribuţiei undeva între a 50-a şi a 100-a percentilă. 
Dacă această percentilă poate fi determinată, atunci valoarea de eşantion a 
acelei percentile poate fi considerată ca un estimator al mediei populaţiei, la fel 
cum mediana estimatorului este utilizată ca estimator al mediei populaţiei într-o 
distribuţie simetrică. 

Totuşi, mesajul de bază, care se evidenţiază, este acela că percentilă 
medie este un estimator mult mai robust al mediei populaţiei decât media 
eşantionului. Deşi eficienţa relativă a percentilei medii nu este de obicei atât de 
mare ca în cazul unei distribuţii simetrice, este încă de obicei aproape întot-
deauna mai mare ca unu, şi deseori cu o marjă substanţială. 

Faptul că percentilă medie depinde de forma distribuţiei modificărilor de 
preţuri înseamnă ca valoarea ei este de aşteptat să varieze în timp, pe măsură 
ce se modifică factorii structurali care afectează parametrii distribuţiei şi ca ur-
mare a influenţelor internaţionale, reflectând diferenţele din factorii structurali şi 
metodologiile de estimare a preţurilor din diverse ţări

1
. În cadrul distribuţiei mix-

te log-normale, pot fi remarcate un număr de influenţe deosebit de importante 
asupra valorilor lui α şi λ: 

 Creşterea deschiderii comerciale a economiei ar trebui să mărească 
elasticitatea ofertei unor bunuri, reducând volatilitatea lor faţă de alte 
bunuri şi diminuând valoarea lui α. 

 Modificările diferenţelor de productivitate din diferite ramuri vor tinde 
să afecteze atât α cât şi λ. Creşterea deschiderii economice ar putea 
creşte λ, deoarece diferenţele de productivitate şi inflaţie dintre sec-
toarele economice ale bunurilor comercializabile şi ale celor neco-
mercializabile se măresc. Dereglementarea şi privatizarea diferitelor 

                                                        
1
 De exemplu, Roger (1997) a desoperit că în cazul Noii Zeelande percentilă medie oscilea-
ză în jurul celei de-a 57-a percentilă; Kearns (1998) a obţinut valoarea de a 52-a percentilă 
pentru Australia; cercetările de la Banca de Rezerve din Peru au indicat a 61-a percentilă; 
iar Banca Indoneziei a obţinut a 64-a percentilă ca percentilă medie. 



 535 

ramuri vor afecta de asemenea α şi λ, parţial prin impactul reformelor 
asupra trendului productivităţii din astfel de ramuri şi parţial prin modi-
ficările asociate reglementărilor privind preţurile şi impozitele şi sub-
venţiile pentru producţie. 

Concluzii 

Unele lucrări recente au argumentat că factorii decidenţi în materie de 
politică monetară ar trebui să utilizeze ratele inflaţiei cu medie ajustată pentru a 
măsura presiunea inflaţionistă. Cel puţin două motivaţii au fost oferite: prima 
este aceea că şocurile pe latura ofertei pot induce asimetria temporară a modi-
ficărilor de preţuri curente dacă există costuri-meniu la ajustarea preţurilor, 
chiar dacă modificarea preţurilor dezirabile (sau pe termen lung) este de fapt 
zero. Aceasta induce volatilitate tranzitorie în rata inflaţiei estimată, prin meto-
de convenţionale, media tuturor preţurilor modificându-se. A doua motivaţie 
este aceea că în distribuţiile leptokurtice ale modificărilor de preţuri (distribuţii 
cu trene groase) erorile de eşantionare din trene pot induce un grad important 
de volatilitate în media eşantionului chiar şi atunci când media populaţiei reale 
nu se modifică. Problema majoră a utilizării mediilor ajustate, aşa cum a sesi-
zat şi Emilian Dobrescu în lucrarea privind determinarea inflaţiei de bază, con-
stă în faptul că în timp ce factorii decidenţi în materie de politică pot obţine in-
formaţii utile din examinarea distribuţiei cros-secţionale a modificărilor de pre-
ţuri, problema informaţiilor la care trebuie să se renunţe pentru ajustare nu este 
deloc clară. Sunt două mari remarci de făcut: 

În primul rând, şocurile pe latura ofertei agregate pot determina modif i-
cări asimetrice ale preţurilor curente şi acest lucru se poate produce dacă exis-
tă eterogenităţi ale ofertei în cadrul firmelor pe termen scurt, dacă firmele utili-
zează mecanisme de stabilire a preţurilor eşalonate, dependente de timp, sau 
dacă există reguli de stabilire a preţurilor eterogene dependente de stare. În 
toate aceste cazuri, implicaţia este că în cazul unui răspuns la un şoc pe latura 
cererii putem obţine o mai bună estimare a inflaţiei concordantă cu preţurile 
aşteptate prin alocarea unei ponderi mai mari şi nu mai mici modificărilor ex-
treme de preţuri din cadrul distribuţiei, deoarece acestea conţin cele mai multe 
şi nu cele mai puţine informaţii referitoare la nivelul general viitor al preţurilor. 
Acest lucru este comparat cu modelul costurilor-meniu ale lui Bryan şi 
Cecchetti care previzionează ca factorii decidenţi în materie de politică să alo-
ce o pondere zero modificărilor de preţuri extreme din cadrul distribuţiei. Deci 
nu există un caz a priori pentru ajustare, pe considerente teoretice. 

În al doilea rând, există dificultăţi în deplasarea de la motivaţia statistică 
a mediei ajustate către practică. Logica statistică din spatele ajustării implică 
faptul că ajustarea optimă – partea din trenă pe care o putem ajusta – depinde 
de dimensiunea boltirii distribuţiei populaţiei. Această boltire este necunoscută 
şi posibil să varieze în timp. În plus, ajustarea unei părţi egale de la vârful şi de 
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la baza distribuţiei depinde de asimetria populaţiei. Aceasta este de asemenea 
necunoscută şi posibil variabilă. Mai mult, percentilete ar trebui ponderate în 
proporţie inversă cu distanţa lor faţă de media populaţiei şi nu conform vreunei 
scheme de zero-ponderare. În sfârşit, au fost puse în evidenţă unele obiecţii 
faţă de utilizarea unei medii centrate mobile pe un interval mare ca etalon faţă 
de care sa apreciem cât de bine se comportă mediile ajustate. S-a argumentat 
că utilizarea acestor medii mobile cu interval mare presupune că deviaţiile din 
jurul etalonului ar trebui să fie aplanate de orice nouă măsură, când ele ar pu-
tea fi de fapt cauzate de perturbaţii nominale care reprezintă semnale legitime 
pentru factorii decidenţi în materie de politică. în concluzie se poate spune că 
există motivaţii statistice clare pentru ajustare. Deschisă, datorită argumentelor 
pro şi contra, rămâne problema celei mai bune metode de a determina cât de 
multă ajustare este optimă, chiar dacă se acceptă deja că „ceva" ajustare este 
mai bună decât deloc. 

Nenormalitatea din distribuţia modificărilor de preţuri are implicaţii impor-
tante atât pentru estimarea inflaţiei în general, cât şi pentru estimarea inflaţiei 
de bază utilizată în politica monetară. Dacă distribuţia caracteristică a modifică-
rilor de preţ – fie estimată în termeni logaritmici sau aritmetici – a fost aproxi-
mativ normală, atât media Laspeyres cât şi cea geometrică tind să fie doar 
aproximări puţin distorsionate ale estimărilor superlative ale modificării agrega-
te de preţuri. Mai mult, ca estimator al trendului general de bază al inflaţiei, de 
interes deosebit pentru politica monetară, media artimetică sau cea geometrică 
a eşantionului va fi în general nedistorsionată şi, în medie, mai precisă decât 
estimatorii alternativi. 

Totuşi, dovezile istorice şi internaţionale înclină în favoarea unei distribu-
ţii a modificărilor de preţuri caracterizată de obicei prin boltire mare şi asimetrie 
de dreapta. Pe această bază, utilizarea crescândă de către operatorii statistici 
a determinării mediei geometrice sub nivelul de baza ai agregării indicelui ge-
neral al preţurilor bunurilor de consum este puternic argumentată

1
. Analiza su-

gerează de asemenea că, pentru băncile centrale care stabilesc ţintele de in-
flaţie, ar fi mai potrivit să „ţintească" media geometrică decât pe cea 
Laspeyres, nu doar din cauză că media Laspeyres este probabil mai distorsio-
nată faţă de o estimare superlativă, ci şi din cauză că distorsiunea va tinde să 
varieze în timp. 

În plus, boltirea mare a distribuţiei modificărilor de preţuri sugerează că 
estimatorii robuşti precum mediana sau media ajustată pot fi mult mai depen-
denţi de trendul general al inflaţiei decât fie media aritmetică, fie cea geometr i-
că. Dacă distribuţia modificărilor de preţuri este asimetrică, probabil ca rezultat 

                                                        
1
 Vezi nota 2 de la p. 13. în acest context, trebuie remarcat că Dalton ş.a. (1998) estimează 
că adoptarea unei determinări a mediei geometrice pentru cea. 60% din CPI american 
(sub nivelul de agregare de bază) va avea ca efect reducerea ratei medii anuale a inflaţiei 
cu cea 0,2 puncte procentuale în comparaţie cu indicele aritmetic Laspeyres. 
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al modificării la intervale mari a unor anumite preţuri, estimatorii robuşti înşişi s-
ar putea să fie necesar să fie la rândul lor asimetrici, pentru a putea evita dis-
torsiunea. 

Pentru operatorii statistici, analiza din prezentul studiu sugerează că uti-
lizarea estimatorilor robuşti sub nivelul de bază al agregării indicelui general al 
preţurilor bunurilor de consum este permisă pe considerentele tradiţionale ale 
raţionamentului statistic, ca protecţie împotriva eşantioaneior nereprezentative 
sau a erorilor în estimarea/măsurarea şi înregistrarea preţurilor. Pentru banca 
centrală, metodele de estimare robuste oferă o modalitate simplă şi uşor verif i-

cabilă de evaluare a impactului şocurilor prețurilor relative asupra ratei agrega-
te a inflaţiei, asemenea tehnici fiind mai adecvate decât abordarea tradiţională 
a definirii inflaţiei de bază ca medie a indicelui general al preţurilor bunurilor de 
consum din care se exclude un anume grup de preţuri. 

Economiile în tranziţie sunt de obicei afectate de şocuri ale preţurilor re-
lative, atât economic autentice, cât şi ca o consecinţă a dificultăţilor de estima-
re a preţurior, amplificând boltirea şi asimetria distribuţiilor aritmetice a modif i-
cărilor de preţuri. 
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INTRODUCERE 

 

Cvasitotalitatea economiştilor consideră că sectorul IMM-urilor prezintă 
efecte benefice în orice economie naţională, concretizate în venituri suplimen-
tare la bugetul statului, reducerea şomajului, promovarea concurenţei, şi, ceea 
ce este esenţial pe termen lung, crearea unei clase mijlocit capabile să asigure 
un echilibru social-politic în societate. 

Mai mult chiar, mulţi consideră că sectorul IMM-urilor poate fi asimilat 
unui motor al creşterii economice reale, nervul economic al lumii sau marea 
şansă a relansării economice. 

Pornind de la aceste consideraţii teoretice generale, cunoaşterea sufici-
ent de exactă a stării actuale a sectorului IMM-urilor în cadrul economiei naţio-
nale, reprezintă premisa esenţială în analiza potenţialului de dezvoltare a aces-
tui sector, pe de parte, din perspectiva cerinţelor legate de dezvoltarea econo-
mică regională şi locală, iar pe de altă parte, din perspectiva racordului refor-
melor structurale din economia României la criteriile de convergenţă şi para-
metrii de performanţă ai Uniunii Europene. 
 



CAPITOLUL 1. 
IMM-URI: DEFINIRE, CADRU JURIDIC ŞI EVOLUŢII 

RECENTE 

 

Prin H.G. nr. 156/1999, publicată în M.O. nr.1906/12.03.1999, s-au actu-
alizat condiţiile de încadrare a întreprinderilor în mici şi mijlocii, prevăzute la 
articolul 3 alineatul 1, din O.G. nr.25/1993. 

Întreprinderile mici şi mijlocii care îşi desfăşoară activitatea în sfera pro-
ducţiei de bunuri materiale şi servicii se definesc în funcţie de numărul mediu 
scriptic anual de personal, după cum urmează: 

 până la 9 salariaţi - microîntreprinderi; 

 între 10 şi 49 de salariaţi - întreprinderi mici; 

 între 50 şi 249 de salariaţi - întreprinderi mijlocii; 

 cifra de afaceri anuală echivalentă cu până la 8 milioane de euro. 
Nu se încadrează în această definire societăţile bancare, de asigurare şi 

reasigurare, de administrare a fondurilor financiare de investiţii, de valori mobi-
liare, precum şi cele cu activitate exclusivă de comerţ exterior. 

 în acelaşi timp, societăţile comerciale care au ca acţionar sau asociat 
persoane juridice care îndeplinesc cumulativ următoarele două condi-
ţii - au peste 250 de angajaţi şi deţin peste 25% din capitalul social - 
nu sunt incluse în categoria IMM-urilor. 

Documentele care atestă respectarea criteriilor de definire menţionate 
sunt: 

 bilanţul contabil anual, aprobat conform legii, sau, după caz, în primul 
an de activitate, situaţiile financiare intermediare - pentru cifra de afa-
ceri; 

 declaraţia privind impozitul pe salarii - pentru criteriul numărului de 
angajaţi; 

În interiorul cadrului juridic general, care reglementează activitatea IMM-
urilor, o poziţie centrală este deţinută de Legea nr. 133/20.07.1999, privind sti-
mularea întreprinzătorilor privaţi pentru înfiinţarea şi dezvoltarea întreprinderilor 
mici şi mijlocii, care prevede, între altele, şi o serie de facilităţi economico-
financiare, fiscale şi bancare acordate IMM-urilor cu capital integral privat. 

Din păcate, unele dintre facilităţile prevăzute de această lege au fost el i-
minate prin O.G. nr. 215 şi nr. 217/1999. Concret, aceasta înseamnă că: 

 IMM-urile nu mai sunt scutite de la plata taxelor vamale pentru maşi-
nile, instalaţiile, echipamentele industriale, know-how-ul care se im-
portă în vederea dezvoltării activităţilor proprii de producţie; 

 profitul brut reinvestit de către întreprinzători se impozitează; 
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 IMM-urile nu vor mai beneficia de reducerea impozitului pe profit în 
proporţie de 20%, dacă creează noi locuri de muncă; 

 nu vor mai fi scutite de la plata taxelor vamale pentru importul de ma-
terii prime întreprinderile mici care folosesc aceste materiale pentru 
fabricarea unor produse, care sunt, la rândul lor, scutite de la plata ta-
xelor vamale; 

 nu se va aplica un sistem de impozitare după cifra de afaceri, deci 
IMM-urile vor fi impozitate ca şi marile întreprinderi; 

Elementele de inconsecvenţă şi instabilitate a cadrului legislativ de re-
glementare a activităţii în economia privată a României, în perioada de tranzi-
ţie, s-au repercutat şi asupra segmentului întreprinderilor mici şi mijlocii, ca par-
te componentă importantă a ansamblului agenţilor economico-sociali activi din 
economia naţională. 

Astfel, în perioada 1995-1998, pentru care sunt disponibile date statistice 
relevante, cu caracter sintetic, numărul total al agenţilor economico-sociali ac-
tivi din economia naţională a crescut de la 597,4 mii la 714,7 mii (cu un ritm 
mediu anual de 6,16%), ritm imprimat, în esenţă, de creşterea numerică a 
IMM-urilor cu un ritm mediu de 6,20% (pe fondul unei uşoare creşteri a ponde-
rii acestui segment în totalul agenţilor economici activi). 

Este de observat, totodată, că cel mai expansiv segment al IMM-urilor a 
fost cel al întreprinderilor mici (10-49 salariaţi), care a înregistrat un ritm anual 
de creştere de 12,2% (tabelul nr. 1.1). 

 
Tabelul nr. 1.1. Numărul agenţilor economico-sociali activi din economia 

naţională, pe clase de mărime (număr de salariaţi) 
- mii unităţi - 

 1995 1996 1997 1998 RMAC*  
‘96-‘98 (%) 

TOTAL, d.c. 597,4 634,4 657 714,7 6,16 

0-9 561,3 592,1 614,7 667,9 5,97 

10-49 24,2 29,4 30,1 34,2 12,2 

50-249 8,6 9,5 9 9,5 3,37 

250 şi peste 3,2 3,3 3,2 3 -0,2 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de AS-RO 1997-1999. * Ritm mediu anual 
de creştere. 

 

În mod normal, aşa cum relevă statisticile internaţionale, întreprinderile 
mici şi mijlocii reprezintă osatura economiilor private în principalele ramuri pro-
ducătoare de bunuri şi servicii ale economiilor naţionale. Din această perspec-
tivă, situaţia din România se prezintă cu totul diferit, în sensul că, ponderea 
IMM-urilor din principalele ramuri ale economiei naţionale (industrie, construcţii, 
comerţ şi alte servicii) s-a diminuat de la 50,8% (1995) la 44,4% (1998), tendin-
ţă nefirească în raport cu capacitatea ridicată de mobilitate structurală a aces-
tui sector şi de ajustare la cerinţele dinamice ale pieţei (tabelul nr. 1.2). 
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Tabelul nr. 1.2. Numărul IMM-urilor din industrie, construcţii, comerţ şi 
alte servicii 

- număr - 

 ANI TOTAL 

1992 126549 

1993 214349 

1994 283697 

1995 301781 

1996 309454 

1997 314183 

1998 315970 

Ritm mediu anual (%) 1993-98 16,5 

1993-96 25,1 

1997-98 1,1 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de AS-RO 1997-1999. 

 
Totodată, este îngrijorătoare prăbuşirea ritmului de înfiinţare de IMM-uri 

în perioada 1997-1998 (tendinţă nestopată, în opinia noastră, în anii următori), 
de la 25,1% în perioada 1993-1996 la doar 1,1% în anii 1997-98. 

O altă modalitate de reflectare sintetică a evoluţiilor recente înregistrate 
de segmentul IMM-urilor o constituie şi prezentarea, în paralel, a ponderilor 
acestui segment în numărul total al salariaţilor din industrie, construcţii, comerţ 
şi alte servicii, şi respectiv în cifra de afaceri (tabelul nr. 1.3). 

 
Tabelul nr. 1.3. Ponderea IMM-urilor în personalul total şi cifra de afaceri 

a întreprinderilor din industrie, construcţii, comerţ şi servicii 
-%- 

 % în număr per-
sonal (NP) 

% în cifră de afaceri 
(CA) 

Raport de ponderi  
(CA/NP) 

1992 12,3 30,9 2,5 

1993 17,8 33,8 1,9 

1994 20,1 41,3 2,1 

1995 23,9 46,7 2 

1996 29,1 48,3 1,7 

1997 32,9 45,2 1,4 

1998 37,8 52,8 1,4 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de AS-RO 1997-1999. 

 
Sunt de observat următoarele aspecte: 
a)  ponderea segmentului IMM-urilor în numărul total de personal al în-

treprinderilor din industrie, construcţii, comerţ si alte servicii a crescut în inter-
valul 1992-1998 de cea 3,1 ori (de la 12,3% în 1992 la 37,8% în 1998); 

b)  ponderea aceluiaşi segment în cifra de afaceri s-a majorat doar de 
1,7 ori (de la 30,9% în 1992 la 52,8% în 1998); 
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c)  raportul dintre ponderea segmentului IMM-urilor în cifra de afaceri şi 
ponderea în numărul de personal s-a înrăutăţit de cca 1,8 ori (un punct procen-
tual de pondere în "salariaţi" genera 2,5 puncte procentuale din cifra de afaceri 
în 1992, şi doar 1,4 puncte procentuale în 1998). 

Acest ultim aspect poate furniza o imagine suficient de relevantă asupra 
capacităţii de performanţă economică în deteriorare a segmentului IMM-urilor 
din economia naţională. 

O bună parte din aspectele semnalate în evoluţiile recente ale segmen-
tului IMM-urilor îşi găseşte explicaţii într-o serie de dificultăţi specifice, de natu-
ră economico-financiară şi admi-nistrativ-legislativă, între care pot fi amintite: 

 fiscalitate excesivă, reflectată în numărul mare şi nivelul foarte ridicat 
al impozitelor şi al taxelor percepute agenţilor economici; 

 îngustarea continuă, în ultimii ani, a pieţei interne şi externe, datorită 
politicilor economice nerealiste; 

 dificultatea accesului la credite pentru întreprinzători şi nivelul foarte 
ridicat al dobânzilor şi al garanţiilor solicitate de bănci; 

 blocarea accesului IMM-urilor la imensele spaţii şi la numeroasele uti-
laje şi echipamente în proprietate de stat care nu se utilizează; 

 nestimularea exportului de produse româneşti, în special a celor cu 
valoare adăugată mare; 

 ruinarea sau reducerea substanţială a activităţii a numeroase IMM-uri 
viabile datorită blocajului financiar generat de firmele şi instituţiile de 
stat şi de aprobarea şi operaţionalizarea cu întârziere a bugetului de 
stat; 

 inflaţia excesivă, cu multiple consecinţe economice şi sociale negati-
ve; 

 gradul ridicat de birocraţie şi corupţie manifestat în special în dome-
niul administraţiei şi al aparatului judiciar. 



CAPITOLUL 2. ZONA MUSCEL - ACTIVITĂŢI,  
AGENŢI ECONOMICI ŞI PERFORMANŢE 

ÎNREGISTRATE 

 

Una dintre premisele esenţiale ale oricărui demers de elaborare a unor 
strategii de dezvoltare economico-socială zonală (locală), poate fi constituită 
de diagnoza stării actuale a dezvoltării zonei respective, din perspectiva spec-
trului activităţilor economice practicate, a tipologiei agenţilor economici opera-
tori, precum şi a nivelului şi a tendinţei performanţelor economice ale acestora. 

2.1. Activităţi economice identificate, perioada 1991-1999 

Suportul informaţional al acestui demers metodologic este constituit din 
informaţii furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie a judeţului Argeş, referi-
toare la societăţile comerciale

1
 din Câmpulung Muscel, precum şi cele dintr-un 

număr de 26 de comune muscelene. 
Pentru cei 866 de agenţi economici, care constituie suportul informaţio-

nal total al studiului, au fost identificate 79 de activităţi de producţie, comerţ şi 
servicii, derulate în perioada 1991-1999, (anexa 2.1). Totodată, este de preci-
zat că, analiza se referă la agenţii economici înfiinţaţi în întreaga perioadă 
1991-1998, cu bilanţ contabil depus pentru anul 1999. 

Din perspectiva distribuţiei spaţiale şi a structurii pe medii a activităţilor 
economice practicate în zona Muscel, rezultă că, din cei 866 de agenţi econo-
mici luaţi în studiu, 527 (60,9%) sunt situaţi în Câmpulung, iar diferenţa, adică 
339 (39,1%) sunt distribuiţi în cele 26 de comune muscelene (tabelul nr. 2.1). 
în timp ce în mediul urban se regăsesc în totalitate cele 79 de activităţi

2
 

(100%), în spaţiul rural sunt practicate numai 50 de activităţi (63,3%). 
 

 
Tabelul nr. 2.1. Distribuţia şi structura activităţilor pe medii,  

zona Muscel 
 

Activ. Rural Urban Total Rural Urban Total 

1 132 204 336 39,3 60,7 100,0 

2 14 30 44 31,8 68,2 100,0 

                                                        
1
 Informaţiile se referă la societăţile comerciale cu mai puţin de 50 de salariaţi declaraţi în 
bilanţul contabil, 1999; de menţionat că, din cei 871 de agenţi economici au fost excluşi 5 
(cu cifră de afaceri zero), fiind consideraţi nereprezentativi. 

2
 De menţionat că, pentru înlesnirea tratării problemei, activităţile au fost numerotate de la 1 
la 79, în ordinea apariţiei în intormaţiie primare (vezi anexa 2.1). 
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Activ. Rural Urban Total Rural Urban Total 

3 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

4 50 56 106 47,2 52,8 100,0 

5 3 9 12 37,5 112,5 150.0 

6 2 0 2 100,0 0,0 100,0 

7 12 8 20 60,0 40,0 100,0 

8 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

9 10 1 11 90,9 9,1 100,0 

10 4 3 7 57,1 42,9 100,0 

11 13 26 39 33,3 66,7 100,0 

12 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

13 8 3 11 72,7 27,3 100,0 

14 6 21 27 22,2 77,8 100,0 

15 3 6 9 33,3 66,7 100,0 

16 5 2 7 71,4 28,6 100.0 

17 3 1 4 75,0 25,0 100,0 

18 1 0 1 100,0 0.0 100,0 

19 2 6 8 25,0 75,0 100,0 

20 5 9 14 35,7 64,3 100.0 

21 5 6 11 45,5 54,5 100.0 

22 1 0 1 100,0 0,0 100.0 

23 4 3 7 57,1 42,9 100.0 

24 1 1 2 50,0 50,0 100,0 

25 3 0 3 100,0 0,0 100,0 

26 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

27 2 8 10 20,0 80,0- 100,0 

28 4 4 8 50,0 50,0 100,0 

29 10 31 41 24,4 75,6 100,0 

30 4 4 8 50,0 50,0 100,0 

31 2 1 3 66,7 33,3 100,0 

32 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

33 3 * 7 42,9 57,1 100,0 

34 5 5 10 50,0 50,0 100,0 

35 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

36 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

37 1 1 2 50,0 50,0 100,0 

38 1 2 3 33,3 66,7 100,0 

39 1 5 6 16,7 83,3 100,0 

40 1 2 3 33,3 66,7 100,0 

41 1 2 3 33,3 66,7 100,0 

42 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

43 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

44 1 1 2 50,0 50.0 100,0 

45 1 5 6 16,7 83,3 100,0 

46 2 1 3 66,7 33,3 100,0 

47 1 2 3 33,3 66,7 100,0 

48 1 2 3 33,3 66,7 100,0 
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Activ. Rural Urban Total Rural Urban Total 

49 1 0 1 100,0 0,0 100,0 

50 1 4 5 20,0 80,0 100,0 

51 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

52 0 4 4 0,0 100,0 100,0 

53 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

54 0 5 5 0,0 100,0 100,0 

55 0 8 8 0,0 100,0 100,0 

56 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

57 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

58 0 1 1 0..i 100,0 100,0 

59 0 1 1 0.C 100,0 100,0 

60 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

61 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

62 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

63 0 1 1 0,0 100,0 100.0 

64 0 4 4 0,0 100,0 100,0 

65 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

66 0 2 2 0,0 100,0 100,0 

67 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

68 0 2 2 0,0 100,0 100,0 

69 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

70 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

71 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

72 0 1 1 0.0 100,0 100,0 

73 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

74 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

75 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

76 0 1 1 0,0 100,0 100.0 

77 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

78 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

79 0 1 1 0,0 100,0 100,0 

Total activ. 339 527 866 39,1 60,9 100,0 

Sursa: calcule proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş. 

 
Aprofundând analiza la nivelul celor 26 de comune muscelene, este de 

remarcat că, pe primul loc, ca frecvenţă, se situează comerţul cu amănuntul în 
magazine nespecializate (132 de agenţi economici, respectiv 39% din total), 
urmat de comerţul cu amănuntul al produselor alimentare, al băuturilor şi tutu-
nului în magazine specializate (50 de agenţi economici, respectiv 14,7%). 

Din totalul celor 132 de agenţi economici operatori în sfera comerţului cu 
amănuntul în magazine nespecializate (activitatea nr.1), 52 de agenţi sunt con-
centraţi în patru comune (Valea Mare Pravăţ -10, Lereşti -13, Rucăr -13, şi 
Schitu Goleşti -11). 

De altfel, aceste patru comune se regăsesc şi în grupul comunelor cu 
peste 20 de agenţi economici operatori, la acestea adăugându-se comunele 
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Coşeşti (cu 10 agenţi economici producători de ambalaje din lemn) şi comuna 
Stâlpeni (în care este prezent un spectru mai larg de activităţi). 

2.2. Agenţi economici operatori, perioada 1991-1999 

Pe lângă dimensiunea spaţială a distribuţiei activităţilor şi a agenţilor 
economici operatori, concluzii relevante pot decurge şi din dimensiunea tempo-
rară a dezvoltării economiei private muscelene în anii tranziţiei 1991-1999. 

Din acest punct de vedere, analiza poate fi efectuată pe două paliere 
principale: pe de o parte, distribuţia procentuală în cadrul mediilor pe ani de 
înfiinţare, iar pe de altă parte, distribuţia procentuală, în cadrul anilor, pe medii. 

Astfel, dacă pe total zonă Muscel, în anul 1992, s-au înfiinţat cei mai 
mulţi agenţi economici (21,3%), în anul 1999, s-au înfiinţat doar 2,5% din nu-
mărul total de agenţi. De altfel, regresul sistematic al înfiinţării de agenţi eco-
nomici în zona Muscel începe din anul 1995, cu puternice accentuări în ultimii 
trei ani, 1997-1999. Această stare de lucruri poate constitui o confirmare a ten-
dinţei semnalate în primul capitol al studiului, privitoare la deficienţele care au 
influenţat înrăutăţirea mediului economic de afaceri pe ansamblul ţării. 

Ceea ce este de-a dreptul îngrijorător este tendinţa şi mai puternic de-
gresivă a înfiinţării de noi agenţi economici în mediul rural muscelean (amplitu-
dinea ponderilor situându-se între maximele de 20,7% în 1994 şi 2,1% în 1999) 
(tabelul nr. 2.2). 
 
Tabelul nr. 2.2. Structura numărului de agenţi economici în zona Muscel, 

pe ani de înfiinţare, perioada 1991-1999 
 

Nr. 
crt. 

Ani Nr. agenţi  % în total % în total 

Urban Rural Total Urban Rural Total Urban Rural Total 

1 1991 116 62 178 22,0 18,3 20,6 65,2 34,8 100,0 

2 1992 118 66 184 22,4 19,5 21,2 64,1 35,9 100,0 

3 1993 68 57 125 12,9 16,8 14,4 54,4 45,6 100,0 

4 1994 70 70 140 13,3 20,6 16,2 50,0 50,0 100,0 

5 1995 42 26 68 8,0 7,7 7,1      61,8 38,2 100,0 

6 1996 36 20 56 6,8 5,9 6,5 64,3 35,7 100,0 

7 1997 35 17 52 6,6 5,0 6,0 67,3 32,7 100,0 

8 1998 27 14 41 5,1 4,1 4.7 65,9 34,1 100,0 

9 1999 15 7 22 2,8 2,1 2,5 68,2 31,8 100,0 

10 Total 527 339 866 100,0 100,0 100,0 60,9 39,1 100,0 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 

 
"Spartă" pe câteva intervale ale perioadei de tranziţie, 1991-1999 (inter-

vale care pot coincide cu guvernările de până acum), înfiinţarea de noi agenţi 
economici a marcat intensităţi foarte diferite. Astfel, pe ansamblul perioadei, s-
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a înregistrat un ritm mediu anual de diminuare a înfiinţărilor de noi agenţi de 
23%, datorat, în cea mai mare parte, reculului din anii 1997-1999 (-6,8%), in-
fluenţat, la rândul său, de reducerea dramatică a numărului agenţilor economici 
din mediul rural (-29,5%) (tabelul nr. 2.3). 
 
Tabelul nr. 2.3. Ritmuri medii anuale de modificare a numărului de agenţi 

economici, în perioada 1991-1999 
 Total 1993/1991 1996/1992 1999/1996 

Urban -22,6 -23,4 -25,7 -25,3 

Rural -23,9 -4,1 -25,8 -29,5 

Total -23 -16,2 -25,7 -26,8 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş. 

 
Această tendinţă devine, pe deplin vizibilă, când se analizează distribuţia 

numărului de agenţi economici în rural, pe comune, prilej cu care se poate ob-
serva că, faţă de 70 de agenţi economici înfiinţaţi în 1994, în anul 1999 numă-
rul lor s-a redus la doar 7 (tabelul nr.2.4). 
 

Tabelul nr. 2.4. Distribuţia numărului de agenţi economici  
în zona Muscel-rural, perioada 1991-1999 

 
Nr. Comuna 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Total 

1 Valea Ma-
re Pravăt 

4 2 6 2 3 0 1 1 1 20 

3 Albeşti de 
Muscei 

5 1 3 0 1 0 2 1 1 14 

4 Aninoasa 2 3 0 1 0 0 0 0 0 6 

5 Bălileşti 2 2 1 1 1 0 0 0 0 7 

6 Berevoieşti 1 0 2 2 2 0 0 0 0 7 

7 Boteni 0 2 2 2 0 0 0 0 0 6 

8 Bughea de 
Jos 

0 1 1 4 0 2 0 1 0 9 

9 Cetăţeni 2 1 2 1 0 1 0 0 0 7 

10 Coşeşti 12 6 0 5 0 0 0 1 0 24 

11 Davideşti 0 1 2 1 0 1 1 0 0 6 

12 Dâmbovi-
cioara 

2 2 0 1 0 1 1 0 0 7 

13 Dârmâ-
nesti 

1 5 1 5 2 1 1 1 0 17 

14 Dragosla-
vele 

2 2 2 1 0 1 0 0 1 9 

15 Godeni 0 2 2 1 2 0 0 0 0 7 

16 Hârtieşti 1 1 0 3 0 0 0 1 0 6 

17 Lereşti 9 9 1 7 3  0 2 1 33 

18 Mihăieşti 0 2 2 1 1 1 1 0 0 8 

19 Mioarele 0 1 1 0 0 0 0 0 0 2 
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Nr. Comuna 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 Total 

20 Rucăr 6 10 13 14 5 3 4 3 1 59 

21 Schitu Go-
leşti 

4 4 3 4 1 0 3 0 1 20 

22 Stâlpeni 4 3 3 4 3 2 1 1 1 22 

23 Stoieneşti 4 1 3 5 1 2 1 1 0 18 

24 Slobozia 0 1 1 1 0 0 0 0 0 3 

25 Ţiţeşti 0 2 2 1 1 3 1 1 0 11 

26 Vlădeşti 0 0 3 0 0 0 0 0 0 3 

27 Poienari de 
Muscel 

1 2 1 3 0 1 0 0 0 8 

 Total 62 66 57 70 26 20 17 14 7 339 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 

 
Într-o încercare de analiză calitativă a activităţii de înfiinţare de agenţi 

economici în comunele muscelene, se poate desprinde trendul cvasitotal nega-
tiv al acestui proces, singura excepţie fiind comuna Albeşti de Muscel, în care, 
în perioada 1997-1999, s-au înfiinţat în medie 1,3 agenţi economici a fost mai 
mare decât în intervalul 1993-1996 (tabelul nr. 2.5). 

 
Tabelul nr. 2.5. Evoluţia numărului de agenţi economici pe comune, şi di-

ferite intervale de perioade 1991-1999 

 
 1991 1992 1993-

1996 
1997-
1999 

Total Media 
1993-
1996 

Media 
1997-
1999 

Trend 

Valea Mare Pravăt 4 0 11 3 18 2,8 1,0 - 

Albeşti de Muscel 5 1 4 4 14 1,0 1,3 + 

Aninoasa 2 3 1 0 6 0,3 0,0 - 

Bălileşti 2 2 3 0 7 0,8 0,0 - 

Berevoieşti 1 0 6 0 7 1,5 0,0 - 

Boteni 0 2 4 0 6 1,0 0,0 - 

Bughea de Jos 0 1 7 1 9 1,8 0,3 - 

Cetăţeni 2 1 4 0 7 1,0 0,0 - 

Coşeşti 12 6 5 1 24 1,3 0,3 - 

Davideşti 0 1 4 1 6 1,0 0,3 - 

Dâmbovicioara 2 2 2 1 7 0,5 0,3 - 

Dârmăneşti 1 5 9 2 17 2,3 0,7 - 

Dragoslavele 2 2 4 1 9 1,0 0.3 - 

Godeni 0 2 5 0 7 1,3 0,0 - 

Hârtieşti 1 1 3 1 6 0,8 0,3 - 

Lereşti 9 9 12 3 33 3,0 1,0 - 

Mihăieşti 0 2 5 1 8 1.3 0,3 - 

Mioarele 0 1 1 0 2 0,3 0,0 - 

Rucăr 6 10 35 8 59 8,8 2,7 - 
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 1991 1992 1993-
1996 

1997-
1999 

Total Media 
1993-
1996 

Media 
1997-
1999 

Trend 

Schitu Goleşti 4 4 8 4 20 2,0 1.3 - 

Stâlpeni 4 3 12 3 22 3,0 1,0 - 

Stoieneşti 4 1 11 2 18 2,8 0,7 - 

Slobozia 0 1 2 0 3 0,5 0,0 - 

Ţiţeşti 0 2 7 2 11 ^1,8" 0,7 - 

Vlădeşti 0 0 3 0 3 0,8 0,0 - 

Poienari de Muscel 1 2 5 0 8 1,3 0,0 - 

TOTAL 62 64 173 38 337 43,3 12,7 - 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 

 

2.3. Grupări multicriteriale ale agenţilor economici 

Un alt criteriu de interpretare a distribuţiei activităţilor şi agenţilor econo-
mici, care se poate constitui într-un suport dimensional al unei aşteptate stra-
tegii de dezvoltare în profil zonal, se referă la clasele de mărime

1
 ale acestora. 

Drept indicatori, pe baza cărora s-au determinat clasele de mărime ale agenţi-
lor economici, sunt: numărul mediu anual de salariaţi şi cifra de afaceri. 

Calculându-se cele 11 clase de mărime (după numărul de salariaţi), dis-
tribuţia agenţilor economici pe total şi pe medii prezintă, în principal, două as-
pecte importante (tabelul nr. 2.6): 

 91,11% din totalul celor 866 de agenţi economici se situează în pri-
mele două clase de mărime (1-5 salariaţi, 6-10 salariaţi), care din per-
spectiva clasificării oficiale a IMM-urilor corespunde microîntreprinde-
rilor, datorat, în principal, ponderii şi mai ridicate din rural (92,04 %); 

 8,89% din totalul agenţilor economici se distribuie, extrem de fărâmi-
ţat, în cadrul grupei de întreprinderi mici (10-49 de salariaţi). 

 
Tabelul nr. 2.6. Gruparea şi structura agenţilor economici  

după numărul de salariaţi, pe medii,1991-1999 
 

Nr. crt. Intervale ale numărului de salariaţi Total Urban Rural 

1 1-5 690 416 274 

2 6-10 99 61 38 

3 11-14 24 16 8 

4 15-18 20 10 10 

5 19-23 13 9 4 

                                                        
1
 Pentru determinarea claselor de mărime s-a utilizat, pentru ambii indicatori, metoda lui 
Sturgess, care foloseşte drept parametrii: amplitudinea, intervalul de grupare şi numărul 
de grupe. 
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Nr. crt. Intervale ale numărului de salariaţi Total Urban Rural 

6 24-27 5 4  

7 28-32 4 3  

8 33-36 6 5  

9 37-40 1 0  

10 41-45 3 2  

11 46-49 1 1 0 

Total  866 527 339 

 
- % în grupă – 

Nr.crt. Intervale ale numărului de salariaţi Total Urban Rural 

1 1-5 100 60,29 39,71 

2 6-10 100 61,62 38,38 

3 11-14 100 66,67 33,33 

4 15-18 100 50,00 50,00 

5 19-23 100 69,23 30,77 

6 24-27 100 80,00 20,00 

7 28-32 100 75,00 25,00 

8 33-36 100 83,33 16,67 

9 37-40 100 0,00 100,00 

10 41^5 100 66,67 33,33 

11 46-49 100 100,00 0,00 

Total  100 60,85 39,15 

 
- % în total - 

Nr.crt Grupa Total Urban Rural 

1 1-5 79,68 78,94 80,83 

2 6-10 11,43 11,57 11,21 

3 11-14 2,77 3,04 2,36 

4 15-18 2,31 1,90 2,95 

5 19-23 1,50 1,71 1,18 

6 24-27 0,58 0,76 0,29 

7 28-32 0,46 0,57 0,29 

8 33-36 0,69 0,95 0,29 

9 37-40 0,12 0,00 .0,29 

10 41-45 0,35 0,38 0,29 

11 46-49 0,12 0,19 0,00 

Total  100,00 100,00 100,00 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş. 

 
Prin prisma cifrei de afaceri, concentrarea agenţilor economici în primele 

două clase de mărime este şi mai puternică, în sensul că dacă pe total, 99,3% 
din agenţi au o cifră de afaceri sub 16,7 miliarde lei, în mediul rural toţi agenţii 
se încadrează în această limită (tabelul nr. 2.7). 
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Tabelul nr. 2.7. Gruparea şi structura agenţilor economici  
după cifra de afaceri, pe medii, 1991-1999 

- mii. lei - 

Intervale ale cifrei de afaceri (mil. lei '99) Total Urban Rural 

0,194-8337,654 845 511 334 

8337,654-16675,114 15 10 5 

16675,114-25012,574 0 0 0 

25012,574-33350,034 3 3 0 

33350,034-41687,494 1 1 0 

41687,494-50024,954 0 0 0 

50024,954-58362,414 1 1 0 

58362,414-66699,874 0 0 0 

66699,874-75037,334 0 0 0 

75037,334-83374,794 0 0 0 

83374,794-91712,254 1 1 0 

Total 866 527 339 

 
- % în grupă – 

Intervale ale cifrei de afaceri (mii. lei '99) Total Urban Rural 

0,194-8337,654 100 60,5 39,5 

8337.654-16675,114 100 66,7 33,3 

16675,114-25012,574 100 0,0 0,0 

25012,574-33350,034 100 100,0 0,0 

33350,034-41687,494 100 100,0 0,0 

41687,494-50024,954 100 0,0 0,0 

50024,954-58362,414 100 100,0 0,0 

58362,414-66699,874 100 0,0 0,0 

66699,874-75037.334 100 0,0 0,0 

75037,334-83374,794 100 0,0 0,0 

83374,794-91712,254 100 100,0 0,0 

Total 100 60,9 39,1 

 
-% în total- 

Intervale ale cifrei de afaceri (mii. lei '99) Total Urban Rural 

0,194-8337,654 97,6 97.0 98,5 

8337,654-16675,114 1,7 1.9 1,5 

16675,114-25012,574 0.0 0,0 0,0 

25012,574-33350,034 0,3 0,6 0,0 

33350,034-41687,494 0,1 0,2 0,0 

41687,494-50024,954 0,0 0,0 0,0 

50024,954-58362,414 0,1 0,2 0,0 

58362,414-66699,874 0,0 0,0 0,0 

66699,874-75037,334 0,0 0,0 0,0 

75037,334-83374,794 0,0 0,0 0,0 

83374,794-91712,254 0,1 0.2 0,0 

Total 100,0 100,0 100,0 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş. 
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Prin utilizarea simultană a două caracteristici (indicatori) de grupare 
(număr de salariaţi şi cifră de afaceri) se confirmă şi mai clar dimensiunea foar-
te redusă a agenţilor economici operatori în economia zonei Muscel. 

Astfel, în Câmpulung, 90,5% din totalul agenţilor economici sunt în cate-
goria microîntreprinderilor (după numărul de salariaţi), acestei ponderi 
corespunzându-i 98,9% dintre agenţi, cu o cifră de afaceri sub 16,7 miliarde lei 
(tabelul nr. 2.8). 
 
Tabelul nr. 2.8. Gruparea agenţilor economici din Câmpulung după număr 

de salariaţi şi cifră de afaceri realizată, 1999 
 

Intervale ale cifrei de 
afaceri (mii. lei '99) 

intervale ale numărului de salariaţi nr.) 

1-5 6-
10 

11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

Total 

0,194-8337,654 416 59 15 5 7 4 1 2 0 2 0 511 

8337,654-16675,114 0 2 0 4 1 0 1 1 0 0 1 10 

16675,114-25012,574 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

25012,574-33350,034 0 0 0 1 1 0 1 0 0 0 0 3 

33350,034-41687,494 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

41687,494-50024,954 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

50024,954-58362,414 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1 

58362,414-66699,874 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

66699,874-75037,334 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

75037,334-83374,794 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

83374,794-91712,254 0 0 0 0 0 0 0 1 0 0 0 1 

Total 416 61 16 10 9 4 3 5 0 2 1 527 
Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 

1999. 

 
Pe de altă parte, în cele 26 de comune muscelene 92% din totalul agen-

ţilor economici sunt în categoria microîntreprinderitor, corespunzându-le, însă, 
doar 80,8% agenţi cu o cifră de afaceri sub 16,7 miliarde lei (tabelul nr. 2.9). 
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Tabelul nr. 2.9. Gruparea agenţilor economici din comunele zonei Muscel 
după număr de salariaţi şi cifră de afaceri realizată, 1999 

- mii lei '99 - 

Intervale ale cifrei de 
afaceri 

Intervale ale numărului de salariaţi (nr.) 

1-5 6-
10 

11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

To-
tal 

VALEA MARE PRAVAT 

0,194-8337,654 17 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 20 

Total 17 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 20 

ALBEŞTI DE MUSCEL 

0,194-8337,654 9 2 0 2 1 0 0 0 0 0 0 14 

Total 9 2 0 2 1 0 0 0 0 0 0 14 

ANINOASA 

0,194-8337,654 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

BĂILEȘTI   

0,194-8337,654 6 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 7 

Total 6 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 7 

BEREVOIEȘTI 

0,194-8337,654 5 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

Total 5 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

BOTEN  

0,194-8337,654 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

BUGHEA DE JOS 

0,194-8337,654 7 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 9 

Total 7 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 9 

CETĂŢENI 

0,194-8337,654 3 2 0 2 0 0 0 0 0 0 0 7 

Total 3 2 0 2 0 0 0 0 0 0 0 7 

COŞEŞTI 

0,194-8337,654 14 8 2 0 0 0 0 0 0 0 0 24 

Total 14 8 2 0 0 0 0 0 0 0 0 24 

DAVIDEŞTI 

0,194-8337,654 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total  5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

DÂMBOVICIOARA 

0,194-8337,654 6 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 77 

Total     6 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0  

DĂRMĂNEŞTI 

0,194-8337,654 15 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 17 

Total 15 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 17 

DRAGOSLAVELE 

0,194-8337,654 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 9 

Total 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 9 

GODENI 
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0,194-8337,654 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 

Total 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 

HARTIEȘTI 

0,194-8337,654 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

LEREȘTI 

0,194-8337,654 24 5 2 0 0 0 0 0 0 0 0 31 

8337,654-16675.114 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

Total 26 5 2 0 0 0 0 0 0 0 0 33 

MIHĂIESTI 

0,194-8337,654 7 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 8 

Total 7 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 8 

MIOARELE  

0,194-8337,654 2 0 0 0 0 0 0 L 0 0 0 2 

Total 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

RUCĂR 

0,194-8337,654 46 6 2 1 2 1 0 0 0 0 0 58 

8337,654-16675,114 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 46 6 3 1 2 1 0 0 0 0 0 59 

SCHITU GOLEŞTI  

0,194-8337,654 13 4 0 0 0 0 0 0 1 0 0 18 

8337,654-16675,114 0 1 0 0 0 0 0 0 0 1 0 2 

Total 13 5 0 0 0 0 0 0 1 1 0 20 

STÂLPENI  

0,194-8337,654 19 1 0 2 0 0 0 0 0 0 0 22 

Total 19 1 0 2 0 0 6 0 0 0 0 22 

STOIENEŞTI 

0,194-8337,654 17 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 18 

Total 17 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 18 

SLOBOZIA 

0,194-8337,654 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

Total 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

TITEŞTI 

0,194-8337,654 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 11 

Total 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 11 

VLADESTI 

0,194-8337,654 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

Total 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

POIENARI (DE MUSCEL) 

0,194-8337,654 7 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8 

Total 7 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8 

TOTAL   RURAL 
MUSCEL 

274 38 8 10 4 1 1 1 1 1 0 339 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 
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Există, în opinia publică, părerea că micii agenţi economici privaţi înre-
gistrează performanţe de nivel superior comparativ cu marii agenţi economici. 
În cazuri izolate, pot exista şi asemenea situaţii. În cazul nostru, starea lucruri-
lor se prezintă altfel, în sensul că în Câmpulung ponderea cumulativă a agenţi-
lor economici cu niveluri de productivitate (măsurată prin cifra de afa-
ceri/salariat) situate în primele două intervale de mărime (până la 1407,6 mili-
oane lei/salariat) este de 95,3% comparativ cu 98,9%, ponderea în primele do-
uă intervale ale cifrei de afaceri. Această discordanţă de ponderi relevă faptul 
că agenţii economici cu statut de microîntreprinderi au nivelurile cele mai scă-
zute de productivitate (tabelul nr. 2.10). 
 

Tabelul nr. 2.10. Gruparea agenţilor economici din Câmpulung  
după număr de salariaţi şi cifră de afaceri/salariat realizată,1999 

 
Intervale ale cifrei 
de afaceri/salariat 
(mii. lei/salariat) 

Intervale ale numărului de salariaţi (nr.) 

1-5 6-10 11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

Total 

0,194-703,914 386 56 15 7 7 4 2 3 0 2 1 483 

703,914-1407,634 12 3 0 2 1 0 1 0 0 0 0 19 

1407,634-2111,354 6 1 0 0 1 0 0 1 0 0 0 9 

2111,354-2815,674 2 1 0 1 0 0 0 1 0 0 0 5 

2815,674-3518,794 6 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 7 

3518,794-4222,514 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

4222,514-4926,234 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

4926,234-5629,954 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

5629,954-6333,674 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

6333,674-7037,394 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

7037,394-7741,114 •1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 416 61 16 10 9 4 3 5 0 2 1 527 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 1999. 

 
Tabelul nr. 2.11. Gruparea agenţilor economici din comunele zonei Mus-

cel după număr de salariaţi şi cifră de afaceri/salariat realizată, 1999 
- mii. lei '99 - 

Intervale ale 
cifrei de 

afaceri/salariat 

1-5 6-10 11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

To-
tal 

VALEA MARE PRAVAT 

0,194-703,914 15 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 18 

1407,634-2111,354 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

4926,234-5629,954 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 17 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 20 

ALBEŞTI DE MUSCEL 

0,194-703,914     9 2 0 2 1 0 0 0 0 0 0 14 

Total 9 2 0 2 1 0 0 0 0 0 0 14 

ANINOASA 
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Intervale ale 
cifrei de 

afaceri/salariat 

1-5 6-10 11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

To-
tal 

0,194-703,914 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Tota! 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

BALILESTI             

0,194-703,914 6 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 7 

Total 6 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 7 

BEREVOIEŞTI 

0,194-703,914 5 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

Total 5 0 0 1 0 0 0 1 0 0 0 7 

BOTENI 

0,194-703,914 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

BUGHEA DE JOS 

0,194-703,914 6 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 8 

703,914-1407,634 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

 7 1 0 1   0 0 0 0 0 9 

CETĂŢENI 

0,194-703,914 3 2 0 2 0 0 0 0 0 0 0 7 

Total 3 2 0 2 0 0 0 0 0 0 0 7 

COSEŞTI 

0,194-703,914 14 8 2 0 0 0 0 0 0 0 0 24 

Total 14 8 2 0 0 0 0 0 0 0 0 24 

DAVIDEŞTI 

0,194-703,914 4 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5 

703,914-1407,634 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 5 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

DAMBOVICIOARA 

0,194-703.914 6 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 7 

Total 6 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 7 

DARMANEŞTI 

0,194-703,914 14 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 16 

1407.634-2111,354 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 15 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 17 

DRAGOSLAVELE 

0,194-703,914 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 9 

Total 9 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 9 

GODENI 

0,194-703,914 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 

Total 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 7 

HÂRTIESTI 

0,194-703,914 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

Total 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 6 

LEREŞTI 

0,194-703,914 23 5 2 0 0 0 0 0 0 0 0 30 

703,914-1407,634 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

4222,514-4448,599 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

6333,647-6750,260 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 
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Intervale ale 
cifrei de 

afaceri/salariat 

1-5 6-10 11-
14 

15-
18 

19-
23 

24-
27 

28-
32 

33-
36 

37-
40 

41-
45 

46-
49 

To-
tal 

Total 26 5 2 0 0 0 0 0 0 0 0 33 

MIHAIESTI 

0,194-703,914 7 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 8 

Total 7 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 8 

MIOARELE 

0,194-703,914 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

Total 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

RUCAR 

0,194-703,914 46 6 2 1 2 1 0 0 0 0 0 58 

703,914-1407,634 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 46 6 3 1 2 1 0 0 0 0 0 59 

SCHITU GOLEŞTI 

0,194-703,914 12 4 0 0 0 0 0 0 1 1 0 18 

703,914-1407,634 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

1407,634-2111,354 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 13 5 0 0 0 0 0 0 1 1 0 20 

STALPENI 

0,194-703,914 16 1 0 2 0 0 0 0 0 0 0 19 

703,914-1407,634 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

1407,634-2111,354 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 19 1 0 2 0 0 0 0 0 0 0 22 

STOIENEŞTI  

0,194-703,914 14 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 15 

703,914-1407,634 2 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2 

1407,634-2111,354 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 

Total 17 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 18 

SLOBOZIA 

0,194-703,914 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

Total 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

TITEŞI 

0,194-703,914 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 11 

Total 11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 11 

VLADEŞTI 

0,194-703,914 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

Total 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 

POIENARI DE MUSCEL   

0,194-703,914 7 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8 

Total 7 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 8 

TOTAL RURAL 
MUSCEL 

274 38 8 10 4 1 1 1 1 1 0 339 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi lndustrie Argeş, 
1999. 
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2.4. Analiza agenţilor economici pe principalele grupe omogene 
de activităţi 

Conturarea unor domenii esenţiale de revitalizare a activităţii economice, 
în profil zonal, presupune agregarea paletei extrem de largi a activităţilor des-
făşurate (79 de activităţi), în trei principale grupe omogene de activităţi - co-
merţ, producţie, servicii - pentru care se pot elabora strategii specifice de dez-
voltare, în funcţie de nivelul de dezvoltare actual al acestora, şi de puterea de 
cumpărare zonală derivată din strategia naţională de dezvoltare pe termen 
scurt şi mediu. 

Din perspectiva acestui demers metodologic pot fi desprinse câteva con-
cluzii relevante, pasibile a deveni suport informaţional pentru elaborări viitoare 
cu caracter de strategii de dezvoltare. 

În primul rând, prin prisma structurii activităţitor pe principalele grupe 
omogene mai sus menţionate, rezultă că ponderea comerţului, pe total zonă 
Muscel, se situează la 72,6%, cu oscilaţii între 70,2% pe totalul comunelor şi 
74,2% în Câmpulung. În acelaşi timp, ponderea activităţilor de producţie se si-
tuează la doar 15,7%, iar cete de servicii la 11,7% (tabelul nr. 2.12; graficul nr. 
2.1). 
 
Tabelul nr. 2.12. Distribuţia agenţilor economici pe principalele activităţi 

în zona Muscel, 1999 
Comuna COMERŢ PRODUCŢIE SERVICII TOTAL 

VALEA MARE PRAVAT 16 2 2 20 

ALBEŞTI DE MUSCEL 9 3 2 14 

ANINOASA 4 2 0 6 

BALILESTI 7 0 0 7 

BEREVOIESTI 5 1 1 7 

BOTENI 4 2 0 6 

BUGHEA DE JOS 5 3 1 9 

CETĂŢENI 6 1 0 7 

COSEŞTI 5 19 0 24 

DAVIDESTI 5 0 1 6 

DAMBOVICIOARA 6 1 0 7 

DARMANESTI 10 4 3 17 

DRAGOSLAVELE 7 1 1 9 

GODENI 6 0 1 7 

HARTIESTI 4 1 1 6 

LEREȘTI 24 5 4 33 

MIHAIEŞTI 6 1 1 B 

MIOARELE 1 1 0 2 

RUCAR 43 10 6 59 

SCHITU GOLEŞTI 16 3 1 20 

STALPENI 15 5 2 22 

STOIENESTI 12 0 6 18 
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Comuna COMERŢ PRODUCŢIE SERVICII TOTAL 

SLOBOZIA 2 1 0 3 

TITESTI 9 0 2 11 

VLADESTI 3 0 0 3 

POIENARI (DE MUSCEL) 8 0 0 8 

TOTAL RURAL 238 66 35 339 

CÂMPULUNG MUSCEL 391 70 66 527 

TOTAL ZONA MUSCEL           629 136 101 866 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş. 

 
Graficul nr. 2.1. Structura principalelor grupe de activităţi în zona Muscel, 

1999 

 
Sursa: calcule proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 

1999. 

 
În al doilea rând, din punct de vedere al numărului de salariaţi, ponderea 

agregată a activităţilor de comerţ, în total zonă Muscel, se situează la 54,9%, 
cu oscilaţii între 44,7% în ruralul muscelean şi 60,9% în Câmpulung. În schimb, 
ponderea salariaţilor din activităţile de producţie se situează la 32,1% pe total 
zonă 

:
 (40,6% în rural şi 27,1% în urban), mai mult decât dublă comparativ cu 

ponderea activităţilor cu caracter de producţie în total activităţi (graficul nr. 2.2). 
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Graficul nr. 2.2 Structura numărului de salariaţi pe principalele activităţi 
în zona Muscel, 1999 

 
Sursa: calcule proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 

1999. 

 
În al treilea rând, din perspectiva cifrei de afaceri, ponderea comerţului 

pe total zonă este de 68,6% (60,1% în rural şi 71,2% în urban), situată aşadar, 
între ponderea activităţilor de comerţ în total activităţi şi ponderea în număr de 
salariaţi (graficul nr. 2.3). 

 
Graficul nr. 2.3. Structura cifrei de afaceri pe principalele activităţi în zona 

Muscel, 1999 

 
Sursa: calcule proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 

1999. 
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O analiză detaliată a principalelor grupe omogene de activităţi prin inter-
mediul celor trei indicatori utilizaţi (număr activităţi, număr salariaţi şi cifră de afa-
ceri) pe fiecare comună din zona Muscel, pe mediu urban şi pe total zonă poate 
fi efectuată, atât ca cifre absolute (anexa 2.2) cât şi structural (anexa 2.3). 

Discrepanţele mari dintre cele trei principale grupe de activităţi omogene, 
prezente la analiza prin intermediul celor trei indicatori, se menţin şi Ia indicato-
rul cifră de afaceri/salariat (ca expresie parţială a productivităţii muncii). Astfel, 
pe total zonă, nivelul mediu al productivităţii agregate, pe cele trei activităţi, se 
situează la 291,4 milioane lei/salariat, cu 49,7% peste nivelul mediului rural şi 
cu 16,3% sub nivelul mediului urban. 

În sfera comerţului, nivelul mediu de productivitate, de 364,0 milioane 
lei/salariat, este cu 37,4% superior nivelului din rural, şi cu 10,5% inferior nive-
lului din urban. În schimb, în sfera producţiei, nivelul mediu al productivităţii de 
224,8 milioane lei/salariat este cu 60,9% peste nivelul din rural şi cu 25% sub 
nivelul din urban (graficul nr. 2.4). 
 
Graficul nr. 2.4. Nivelul productivităţii pe principalele grupe de activităţi în 

zona Muscel, 1999 

 
Sursa: calcule proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 

1999. 

 
Nivelul scăzut al productivităţii în cele trei principale grupe de activităţi 

practicate în mediul rural, prezintă o mare variabilitate pe comune, plaja de os-
cilaţie faţă de media ruralului situându-se, pe total, între 0,313 (Vlădesti) şi 
2,179 (Davideşti). Cea mai mare amplitudine se înregistrează în sfera servicii-
lor în comuna Davideşti, unde nivelul productivităţii este de aproape 8,6 ori 
peste media ruralului. 
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Informaţii suplimentare privitoare la starea actuală a dezvoltării econom i-
ce în zona rurală musceleană pot fi obţinute prin corelaţia dintre potenţialul de 
dezvoltare economică zonală (măsurat prin cifră de afaceri/locuitor) şi perfor-
manţa economică existentă (măsurată prin cifră de afaceri/salariat). Astfel, da-
că indicele comunal al cifrei de afaceri/locuitor în raport cu media ruralului 
muscelean prezintă un coeficient de variaţie extrem de ridicat (95,9%), acelaşi 
indice al cifrei de afaceri/salariat prezentând un coeficient de variaţie de 59,2%, 
sensibil mai mic decât primul (tabelul nr. 2.13; graficul nr. 2.5). 
 
Tabelul nr. 2.13. Variaţia cifrei de afaceri pe locuitor şi pe salariat şi a in-

dicelui de devansare, 1999 
 

 Cifră de afaceri/  
locuitor 

Cifră de afaceri/  
salariat 

Indice de de-
vansare 

VALEA MARE PRAVAT 1,611 1,702 1,057 

ALBEŞTI DE MUSCEL 0,403 0,325 0,806 

ANINOASA 0,203 0,498 2,456 

BALILEŞTI 0,565 0,809 1,433 

BEREVOIESTI 0,567 0,434 0,765 

BOTENI 0,686 1,091 1.590 

BUGHEA DE JOS 1,429 1,208 0,846 

CETĂŢENI 1,271 1,038 0,816 

COŞEŞTI 1,776 0,705 0,397 

DAVIDEŞTI 0,776 2,179 2,809 

DAMBOVICIOARA 2,354 1,375 0,584 

DARMANEŞTI 1,850 1,559 0,843 

DRAGOSLAVELE 0,308 0,606 1,968 

GODENI 0,117 0,392 3,360 

HARŢI EŞTI 0,056 0,350 6,269 

LERESTI 2,583 1,601 0,620 

MIHAIESTI 0,177 0,531 2,999 

MIOARELE 0,014 0.055 3,980 

RUCAR 2,649 0,859 0,324 

SCHITU GOLEŞTI 3,044 1.331 0,437 

STALPENI 0,662 0.-81 1,028 

STOIENESTI 1,267 1,7 34 1,369 

SLOBOZIA 0,131 1,155 8,829 

TITESTI 0,227 0,539 2,371 

VLADESTI 0,051 0,313 6,081 

POIENARI (DE MUSCEL) 0,304 0,720 2,371 

TOTAL RURAL 1,000 1,000 1,000 

Medie 0,965 0,915  

Abaterea standard 0,925 0,542  

Coeficient de variaţie 95,9 59,2  

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 
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Graficul nr. 2.5. Variaţia cifrei de afaceri pe locuitor şi pe salariat în co-
munele zonei Muscel, 1999 

 

 



CAPITOLUL 3. PROFILUL MULTIDIMENSIONAL AL 
COMUNELOR MUSCELENE 

 

Simultan cu analiza-diagnostic realizată pe baza informaţiilor statistice şi 
de bilanţ, demersul metodologic de faţă utilizează şi informaţii cu caracter ge-
neral, obţinute prin aplicarea unor chestionare în comunele muscelene. Pe 
această din urmă cale sunt aduse în circuit informaţii cu caracter general, privi-
toare la populaţie, îndeletniciri şi meserii practicate în diferite perioade, relaţii 
confesionale, instituţii cultural-artistice, utilităţi publice, servicii sanitare şi de 
instrucţie şcolară, precum şi o serie de propuneri considerate de repondenţii 
locali drept oportune pentru dezvoltarea economico-socială viitoare a comune-
lor (anexa 3.1). Principalele aspecte care pot fi desprinse din analiza parţială a 
informaţiilor rezultate din chestionare (anexa 3.2) pot fi sintetizate astfel: 

 o mare plajă de variaţie a mărimii comunelor după numărul locuitorilor 
(de la 1182 de locuitori în comuna Dâmbovicioara la 7000 de locuitori 
în comuna Mihăieşti); 

 ponderea majoritară a femeilor în totalul locuitorilor în cea mai mare 
parte dintre comune; 

 predominanţa accentuată a agriculturii ca îndeletnicire principală 
practicată (în 23 din cele 30 de comune unde s-au aplicat chestiona-
re), urmată de exploatări forestiere şi industrie; 

 frecvenţa redusă a micilor meseriaşi - ca îndeletnicire -în majoritatea 
comunelor; 

 insuficienta utilizare a unor resurse de materii prime locale: spre 
exemplu, lemnul este semnalat în 18 comune, iar balastul şi produse-
le animaliere apar destul de frecvent ca materii prime disponibile pen-
tru o potenţială valorificare locală; 

 substituirea meseriilor de natură industrială cu altele de natură agrico-
lă, în perioada 1990-2000, comparativ cu 1950-1990, motivată de de-
clinul industrial pronunţat al zonei Muscel în anii tranziţiei; 

 apariţia cu o frecvenţă semnificativă a comercianţilor, îndeosebi după 
1990, tendinţă care concordă cu aspectele prezentate în capitolul an-
terior; 

 dispariţia micilor meseriaşi după 1990, urmare a reducerii puterii de 
cumpărare a populaţiei şi a apariţiei comerţului second-hand; 

 dimensiunea confesională a zonei este predominant ortodoxă, fiind 
prezente şi grupările sectante (107 biserici ortodoxe şi 21 de biserici 
sectante); 
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 starea precară a înzestrării cu utilităţi publice (nici o comună nu este 
racordată la reţea de gaze naturale şi doar trei comune dispun de re-
ţea de canalizare). 

În chestionare au fost identificate şi o serie de propuneri, considerate 
oportune de către repondenţi, pentru dezvoltarea economico-socială a comu-
nei. În ordinea frecvenţei apariţiei propunerilor sunt semnalate următoarele: 

 amenajarea drumurilor; 

 introducerea şi extinderea reţelei de apă potabilă; 

 introducerea şi extinderea reţelei de gaze naturale; 

 amenajările antierozionale; 

 dezvoltarea agroturismului; 

 înfiinţarea de unităţi de prelucrare a materiilor prime (agricole, silvice) 
locale. 



CAPITOLUL 4. CONCLUZII 

 
 

Recunoscând faptul că IMM-urile generează efecte benefice în orice 
economie naţională (concretizate în venituri suplimentare la bugetul statului, 
reducerea şomajului, promovarea concurenţei) şi contribuie la crearea unei 
clase mijlocii capabile să asigure un echilibru social-politic în societate, analiza-
diagnostic a economiei private din zona Muscel, în perioada 1991-1999, permi-
te desprinderea câtorva concluzii relevante: 

1.  cadrul legislativ de reglementare a activităţii în economia privată a 
României în perioada de tranziţie prezintă elemente de inconsec-
venţă şi instabilitate (legislaţie stufoasă, greoaie, teren propice apa-
riţiei birocraţiei şi elementelor de corupţie); 

2.  la scară naţională este de observat că cel mai expansiv segment al 
IMM-urilor a fost cel al întreprinderilor mici (10-49 salariaţi), care a 
înregistrat un ritm anual de creştere de 12,2%; 

3.  ponderea IMM-urilor din principalele ramuri ale economiei naţionale 
(industrie, construcţii, comerţ şi alte servicii) s-a diminuat de la 
50,8% (1995) la 44,4%(1998), tendinţă cu totul nefirească în raport 
cu adevărata menire a acestui sector; 

4.  trezeşte îngrijorare ritmul alarmant de educere a înfiinţării de IMM-
uri în perioada 1997-1998 (tendinţa menţinută şi în perioada urmă-
toare); 

5.  evoluţiile contradictorii, tendinţele manifestate în sectorul dezvoltării 
IMM-urilor sunt rezultatul efectelor inhibatoare induse de o serie de 
dificultăţi specifice semnalate pe parcursul întregii perioade 1991-
1999; 

6.  în economia privată mică şi mijlocie din zona Muscel se remarcă o 
paletă foarte largă de activităţi (79), distribuite inegal pe urban şi ru-
ral; 

7.  înfiinţarea de noi agenţi economici a marcat intensităţi foarte diferi-
te, pe ansamblul perioadei înregistrându-se un ritm mediu anual de 
diminuare a înfiinţărilor de noi agenţi de 23%, datorat, în cea mai 
mare parte, reculului din anii 1997-1999 (-26,8%), care, la rândul 
său, a fost influenţat de reducerea dramatică a numărului în rural (-
29,5%); 

8.  ponderea dezechilibrat de ridicată a activităţilor legate de comerţul 
cu amănuntul în detrimentul activităţilor de producţie şi de prestări 
de servicii; 

9.  regresul sistematic al înfiinţării de noi agenţi economici, cu precăde-
re în mediul rural; 
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10.  preponderenţa microîntreprinderilor, atât ca număr de salariaţi, cât 
şi ca cifră de afaceri; 

11.  nivelul scăzut de productivitate al agenţilor economici, precum şi 
gradul ridicat de variabilitate a nivelului acesteia în comunele 
muscelene; 

12.  discordanţă semnificativă între nivelul potentiatului de dezvoltare 
(măsurat prin cifră de afaceri/locuitor) şi performanţa existentă (mă-
surată prin cifra de afaceri/salariat). 

Referinţe bibliografice 

1. Dobrescu M.E. (1999): "Întreprinderile mici şi mijlocii sfidează viitorul", în: 
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Anexa 2.1 
 

Nr. 
crt. 

SPECIFICARE 

1 Comerţ cu amănuntul în magazine nespecializate 

2 Comerţ cu piese şi accesorii pentru autovehicule 

3 Tăiere, fasonare şi finisare piatră 

4 Comerţ cu amănuntul al prod. alim., băuturi şi produse din tutun în magazine specia-
lizate 

5 Fabricarea altor prod. alimentare 

6 Creşterea animalelor 

7 Alte transporturi terestre 

8 Pregătirea fibrelor şi filarea în fibre 

9 Producţia de ambalaje din lemn 

10 Producţia articolelor din material plastic 

11 Cafenele şi baruri 

12 Fabricarea plăcilor şi dalelor din ceramică 

13 Prelucrarea brută a lemnului şi impregnarea lemnului 

14 Alte activităţi de servicii 

15 Comerţ cu amănuntul în magazine specializate al produselor farmaceutice şi medi-
cale, de cosmetică şi toaletă 

16 Exploatarea forestier şi a stufului 

17 Activităţi mixte(cultura vegetalelor şi creşterea animalelor) 

18 Activităţi de întreţinere şi curăţare a clădirilor 

19 Producţia de piese şi accesorii pentru autovehicule şi motoare pentru autovehicule 

20 Comerţ cu amănuntul neefectuat prin magazine 

21 Restaurante 

22 Cultura vegetală 

23 Fabricarea de elemente de dulgherie şi tâmplărie pentru construcţii 

24 Fabricarea altor articole textile 

25 Servicii auxiliare (excepţie activ, sanitar-veterinare) 

26 Organizare de şantier şi pregătirea terenului 

27 Comerţ cu ridicata al prod. alim., băuturi şi tutun 

28 Construcţii de clădiri şi de geniu civil 

29 Comerţ cu amănuntul şi magazine specializate şi altor produse n.c.a. 

30 Fabricarea produselor de morărit, a amidonului şi a produselor din amidon 

31 Fabricarea de articole de îmbrăcăminte şi lenjerie din materiale textile 

32 Închirierea şi subînchirierea bunurilor imobiliare proprii sau închiriate 

33 Producţia de mobilier 

34 Alte activ, de servicii prestate în principal întreprinderilor 

35 Fabricarea produselor lactate 

36 Fabricarea de produse stratificate din lemn 

37 Fabricarea băuturilor 

38 Fabricarea cimentului, varului şi ipsosului 

39 Comerţ cu ridicata al bunurilor de consum altele decât cele alimentare 

40 Comerţ cu amănuntul al bunurilor de ocazie vândute prin magazine 

41 Activităţi juridice, contabilitate şi revizie contabilă, consultaţii Impuneri, studii de piaţă 
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Nr. 
crt. 

SPECIFICARE 

şi sondaj 

42 Fabricarea produselor pentru hrana animalelor 

43 Gospodărirea resurselor de apă, captarea, tratarea şi distribuţia apei 

44 Alte activităţi anexe transporturilor 

45 Lucrări de instalaţii şi izolaţii 

46 Comerţ cu ridicata al altor produse n.c.a. 

47 Fabricarea altor produse chimice 

48 Construcţii metalice 

49 Alte activităţi legate de informatică 

50 Reparaţii de articole personale şi gospodăreşti 

51 Alte activităţi metalurgice 

52 Fabricarea de cărămizi, ţigle şi alte produse pentru construcţii 

53 Cantine şi alte unităţi de preparare a hranei 

54 Vânzarea cu amănuntul a carburanţilor pentru autovehicule 

55 Activităţi referitoare la sănătatea umană 

56 Asistentă socială 

57 Recuperarea deşeurilor reciclabile 

58 Fabricarea altor produse prelucrate din metal 

59 Activităţi imobiliare asupra bunurilor proprii sau închiriate 

60 Selecţia şi plasarea forţei de muncă 

61 Alte activităţi recreative 

62 Fabricarea de articole confecţionate din textile (cu excepţia îmbrăcămintei şi lenjeriei 
de corp) 

63 Fabricarea produselor metalice obţinute prin deformare plastică; metalurgia pulberi-
lor 

64 Fabricarea altor produse din metal 

65 Alte activităţi de telecomunicaţii neclasificate în altă parte 

66 Piscicultura 

67 Producţia de alte aparate echipamente şi materiale electrice 

68 Fabricarea altor produse din lemn, plută, nuiele şi alte materiale vegetale 

69 Lucrări de finisare 

70 Alte mijloace de cazare de scurtă durată 

71 Fabricarea de articole tricotate sau croşetate 

72 Alte forme de învăţământ 

73 Comerţ cu ridicata de maşini, echipamente şi furnituri 

74 Comerţ cu ridicata de produse agricole brute şi animale vii 

75 Fabricarea de medicamente şi produse farmaceutice 

76 Producţia, prelucrarea şi conservarea cărnii 

77 Publicitate 

78 Fabricarea altor maşini de utilizare specifică 

79 Activităţi de proiectare, urbanism, inginerie şI alte servicii tehnice 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 
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Anexa 2.2 
 

PRINCIPALELE GRUPE DE ACTIVITĂŢI ÎN ZONA MUSCEL, 1998 
 

Comuna COMERŢ   PRODUCŢIE SERVICII TOTAL 

Nr. 
activ. 

Nr. 
sal. 

Cifră de 
afaceri 

Nr. 
activit. 

Nr. 
sal. 

Cifră de 
afaceri 

Nr. 
activit. 

Nr. 
sal. 

Cifră de 
afaceri 

Nr. 
activit. 

Nr. 
sal. 

Cifră de 
afaceri 

VALEA MARE 
PRAVAT 

16 32 14602,506 2 9 1022,891 2 14 2592,992 20 55 18218,389 

ALBEŞTI DE 
MUSCEL 

9 35 1948,353 3 40 2708,713 2 2 209,819 14 77 4866,885 

ANINOASA 4 12 1519,955 2 6 224,225 0 0 0 6 18 1744.18 

BAULESTI 7 40 6299,782 0 0 0 0 0 0 7 40 6299,782 

BEREVOIESTI 5 8 712,477 1 16 1383,618 1 35 2883.837 7 59 4979.932 

BOTENI 4 16 4246.037 2 8 848.777 0 0 0 6 24 5094,814 

BUGHEA DE JOS 5 11 4549,03 3 31 4861,183 1 4 1406,906 9 46 10817,119 

CETĂŢENI 6 36 10487,053 1 16 13.195 0 0 0 7 52 10500,248 

COSEŞTI 5 6 402,869 19 110 15517,436 0 0 0 24 116 15920,305 

DAVIDESTI 5 12 4378.835 0  0 1 1 1133,623 6 13 5512,458 

DAMBOVICIOARA 6 10 502.727 1 16 6455,377 0 0 0 7 26 6958,104 

DARMANESTI 10 19 4857,894 4 31 9464,315 3 9 3576.711 17 59 17898,92 

DRAGOSLAVELE 7 12 1842.902 1 1 12,487 1 3 30,071 9 16 1885.46 

GODENI 6 12 1054,426 0 0 0 1 2 14,53 7 14 1068,956 

HARTIESTI 4 8 560,27 1 1 34,864 1 1 86,652 6 10 681,786 

LERESTI 24 60 29722,039 5 44 2841,556 4 8 2323.444 33 112 34887,039 

MIHAIESTI 6 9 410,617 1 20 2600,462 1 1 87,784 8 30 3098,863 

MIOARELE 1   . 3 2,784 1 3 61,352 0 0 0 2 6 64.136 

RUCAR 43 120 24308,919 10 117 18796,18 6 33 2040,34 59 270 45145,439 

SCHITU GOLEŞTI 16 54 21715,857 3 52 8105,998 1 42 8508,936 20 148 38330,791 

STALPENI 15 23 7364,654 5 33 2204.796 2 19 366,426 22 75 9935,876 

STOIENESTI 12 27 14374,362 0 0 0 6 19 1149,394 18 46 15523,756 

SLOBOZIA 2 4 979,333 1 4 818,361 0 0 0 3 8 1797,694 

TITESTI 9 18 2623.378 0 0 0 2 8 101,969 11 26 2725,347 

VLADESTI 3 7 426,175 0 0 0 0 0 0 3 7 426,175 

POIENÂRI (DE 
MUSCEL) 

8 20 2801,313 0 0 0 0 0 0 8 20 2801,313 

TOTAL RURAL 238 614 162694,547 66 558 77975,786 35 201 26513.434 339 1373 267183.767 

CÂMPULUNG 
MUSCEL 

391 1425 579492.25 70 634 190022,036 66 279 44517,142 527 2338 814031,428 

TOTAL ZONA 
MUSCEL 

629 2039 742186,797 136 1192 267997,822 101 480 71030,576 866 3711 1081215,195 

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 
1999. 
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Anexa 2.3 
 

STRUCTURA ACTIVITĂŢILOR, NUMĂRULUI DE SALARIAŢI Şl CIFREI DE 
AFACERI PE PRINCIPALELE GRUPE DE ACTIVITĂŢI, ÎN MUSCEL, 1999 

 
 ACTIVITĂŢI NUMĂR SALARIAŢI CIFRA DE AFACERI 

Co-
merţ 

Pro-
ducţie 

Servi-
cii 

Total Co-
merţ 

Pro-
ducţie 

Servi-
cii 

Total Co-
merţ 

Pro-
ducţie 

Servi-
cii 

Total 

VALEA MARE 
PRAVÂŢ 

80,0 10,0 10,0 100,0 58,2 16,4 25,5 100,0 80,2 5,6 14,2 100,0 

ALBEŞTI DE 

MUSCEL 

64,3 21,4 14,3 100,0 45,5 51,9 2,6 100,0 40,0 55,7 4,3 100,0 

ANINOASA 66,7 33,3 0,0 100,0 66,7 33,3 0,0 100,0 87,1 12,9 0,0 100,0 

BALILESTI 100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 

BEREVOIEŞTI 71,4 14,3 14,3 100,0 13,6 27,1 59,3 100,0 14,3 27,8 57,9 100,0 

BOTENI 66,7 33,3 0,0 100,0 66,7 33,3 0,0 100,0 83,3 16,7 0,0 100,0 

BUGHEA DE 
JOS 

55,6 33,3 11,1 100,0 23,9 67,4 8,7 100,0 42,1 44,9 13,0 100,0 

CETĂŢENI 85,7 14,3 0,0 100,0 69,2 30,8 0,0 100,0 99,9 0,1 0,0 100,0 

COŞEŞTI 20,8 79,2 0,0 100,0 5,2 94,8 0,0 100,0 2,5 97,5 0,0 100,0 

DAVIDESTI 83,3 0,0 16,7 100,0 92,3 0,0 7,7 100,0 79,4 0,0 20,6 100,0 

DĂMBOVI-
CIOARA 

85,7 14,3 0,0 100,0 38,5 61,5 0,0 100,0 7,2 92,8 0,0 100,0 

DARMÂNEŞTI 58,8 23,5 17,6 100,0 32,2 52,5 15,3 100,0 27,1 52,9 20,0 100,0 

DRAGOSLA-

VELE 

77,8 11,1 11,1 100,0 75,0 6,3 18,8 100,0 97,7 0,7 1,6 100,0 

GODENI 85,7 0,0 14,3 100,0 85,7 0,0 14,3 100,0 98,6 0,0 1,4 100,0 

HARTIESTI 66,7 16,7 16,7 100,0 80,0 10,0 10,0 100,0 82,2 5,1 12,7 100,0 

LERESTI 72,7 15,2 12,1 100,0 53,6 39,3 7,1 100,0 85,2 8,1 6,7 100,0 

MIHAIESTI 75,0 12,5 12,5 100,0 30,0 66,7 3,3 100,0 13,3 83,9 2,8 100,0 

MIOARELE 50,0 50,0 0,0 100,0 50,0 50,0 0,0 100,0 4,3 95,7 0,0 100,0 

RUCAR 72,9 16,9 10,2 100,0 44,4 43,3 12,2 100,0 53,8 41,6 4,5 100,0 

SCHITU 
GOLEŞTI 

80,0 15,0 5,0 100,0 36,5 35,1 28,4 100,0 56,7 21,1 22,2 100,0 

STALPENI 68,2 22,7 9,1 100,0 30,7 44,0 25,3 100,0 74,1 22,2 3,7 100,0 

STOIENEŞTI 66,7 0,0 33,3 100,0 58,7 0,0 41,3 100,0 92,6 0,0 7,4 100,0 

SLOBOZIA 66,7 33,3 0,0 100,0 50,0 50,0 0,0 100,0 54,5 45,5 0,0 100,0 

TITESTI 81,8 0,0 18,2 100,0 69,2 0,0 30,8 100,0 96,3 0,0 3,7 100,0 

VLADESTI 100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 

POIENARI 
(DE MUSCEL) 

100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 100,0 0,0 0,0 100,0 

TOTAL RURAL 70,2 19,5 10,3 100,0 44,7 40,6 14,6 100,0 60,9 29,2 9,9 100,0 

CÂMPULUNG 
MUSCEL 

74,2 13,3 12,5 100.0 60,9 27,1 11,9 100,0 71,2 23,3 5,5 100,0 

TOTAL ZONA 
MUSCEL 

72,6 15,7 11,7 100,0 54,9 32,1 12,9 100,0 68,6 24,8 6,6 100,0 

Medie 73,2 18,1 8,7  56,8 31,3 11,9  64,3 28,1 7,6  

Abatere stan-

dard 

16,8 18,2 8,5  26,7 26,6 15,2  34,6 33,3 12,5  

Coeficient de 
variaţie 

22,9 100,3 97,7  47,1 84,9 127,5  53,8 118,6 164,9  

Sursa: calculaţii proprii pe baza datelor furnizate de Camera de Comerţ şi Industrie Argeş, 1999. 
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Anexa 3.1 
PROFILUL COMUNELOR MUSCELENE 

 
Comuna Nr. 

loc. 
Bărbaţi Femei Principale îndeletniciri Materii prime insuficient utilizate 

VALEA MARE 
PRAVAŢ 

4521 2175 2356 agricultură industrie, co-
merţ 

alte servicii lemn    

ALBEŞTI DE 
MUSCEL 

4831 2460 2371 agricultură creşterea 
animalelor 

prelucrări piatră,     
mici meseriaşi 

piatră apa sulfu-
roasă 

prod. 
anim., 
vegetale 

lemn 

ANINOASA 3439 1549 1510 agricultură   lignit argilă sare, pia-
tră brută 

lemn, 
balast 

BÂLILEŞTI 4461 2188 2273 agricultură olărit, muncitori, 
fierari 

zidari, dulgheri fructe lemn lapte lână 

BEREVOIESTl 3511 1890 1621 agricultură   lignit lemn   

BOTENI 2968 1448 1520 tâmplărie, 
zidărie 

potcovari, 
croitori, sudori, 
fierari 

transport călători, 
marfă,    mici 
meseriaşi 

ghips balast   

BUGHEA DE JOS 3026 1985 1511 creşterea 
animalelor 

muncitori 
calificaţi 

 argilă lemn   

CETĂŢENI 3302 1585 1717 agricultură    industrie  lemn    

COŞEŞTI 3583 ,,, ,,, agricultură muncitori constr. maşini teren agricol păduri   
DAVIDEŞTI 2841 ,,, ,,, agricultură creşterea 

animatelor 
industrie construc-
ţii de maşini 

ţiţei, gaze prod. anima-
liere 

balast lemn 

DĂMBOViCIOARA 1182 532 650 agricultură expl. forestiere  lemn turismul   
DARMANESTI 3869 1975 1894 agricultură industrie  teren agricoi    

DRAGOSLAVELE 2450 1154 1296 creşterea 
animalelor 

expl. forestiere  piatră        
de calcar 

   

GODENI 3660 1860 1792 agricultură minerit  cărbune fructe   
HĂRŢI EŞTI 4877 2422 2455 agricultură expl. forestiere  fructe agregate de 

râu 
lână  

LEREŞTI 5400 2538 2862 creşterea 
animalelor 

industrie, co-
merţ 

expl. forestiere lemn    

MIHAIESTI 7000 3400 3600 agricultori muncitori  iivezi lână pieile 
anim. 

balast 

MIOARELE 1858 898 960 agricultori industrie (constr. maşini, Ciment) produse 
animaliere 

fructe   

RUCAR 6813 3392 3421 prel. lemn metalurgie, ma-
şini, echipa-
mente 

creşterea anim. lemnul (ca 
prod. finit) 

turism   

SCHITU GOLEŞTI 5035 2567 2468 minerit agricultura constr. automobile cărbune, 
lemn,   argilă, 
balast 

piei, lână, 
plante medici-
nale 

fructe de pădure 

STALPENI 6000 2940 3060 industrie agricultura serv. comerciale păduri agregate de 
râu 

terenuri agricole 

STOIENEŞTI 4900 2226 2674 agricultură creşterea 
animalelor 

industrie lemnul    

ŢIŢEŞTI 4796 2311 2485 agricultură industrie prel.     lemn, 
dulgherie 

balast terenuri agricole  

VLĂDEŞTI 3312 1576 1736 agricultură minerit expl. forestiere lignit petrol balast argilă 
POIENARI DE 
MUSCEL 

3690 1670 2020 minerit agricultură învăţământ, sănă-
tate, meseriaşi 

piei lâna lapte  

CORBI 4898 2350 2548 creşterea 
animalelor 

agricultură expl. forestiere produse 
animaliere 

fructe   

DOMNEŞTI 3334 1694 1640 creşterea 
animalelor 

agricultură  fructe lemn prod. animale 

MICEŞTI 3765   muncitori 
ind. auto 

forestieri agricultură livezi terenuri 
arabile 

lemn 

NUCŞOARA 1820 795 1025 agricultură expl. forestiere pomicultură lemn fructe produse anim. 

PIETROSANI 6138 2768 3370 prel. lemn şi comercializare  lemn livezile legumele 

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 
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– continuare anexa 3.1 – 
 

Comuna Conectarea comunei la: Sănătate Sistem de învăţământ Ser-
vicii 

Rom- 

tele-
com 

 
 

reţea 
elec-
trică 

reţea 
apă 

potabi-
lă 

reţea 
gaze 
natu-
rale 

reţea 
cana-
lizare 

asfalta-
rea 

drumu-
rilor 

spi-
tal 

dispen-
sar 

far-
macie 

punct 
far-
ma-

ceutic 

pre-
şcolar 

primar gim-
nazial 

liceal 

VALEA MARE 
PRAVĂT 

X X   X  X   X X X X X 

ALBEŞTI DE 
MUSCEL 

X X   X     X X X   

ANINOASA X X   X  X X X X X X  X 

BĂLILEŞTI X parţial      X  X X X  X 

BEREVOIEŞTI X X  X X  X X  X X X  X 

BOTENI X    X  XX X  x X X  X 

BUGHEA DE 
JOS 

X X   X  X   x X X  X 

CETĂŢENI X X  X X  X  X X X X  X 

COŞEŞTI X    X  X X X X X X  X 

DAVIDEŞTI X X   X  X   X X X  X 

DÂMBOVI-
CIOARA 

X      X   X X   X 

DĂRMĂNEŞTI X    X  X X X X X X  X 

DRAGOSLA-

VELE 

X X   X  X  X X X X  X 

GODENI X X   X  X X  X X X  X 

HARTIEŞTI X      X  X X X X   

LEREŞTI X X   X  X  X X X X  X 

MIHĂIEŞTI X      X X X X X X  X 

MIOARELE X      X   X X X  X 

RUCĂR X X  X X X X X  X X X X X 

SCHITU 
GOLEŞTI 

X X     X X X X X X  X 

STÂLPENI X parţial   parţial  X X X X X X X X 

STOIENEŞTI X X   X  X  X X X X  X 

SLOBOZIA               

ŢIŢEŞTI X X   X  X   X X X  X 

VLĂDEŞTI X X   X  X X  X X X  *.- 

POIENARI DE 
MUSCEL 

X X   X  X  X X X X   

CORBI X        X X X X  X 

DOMNEŞTI X    X X X X X X X X X X 

MICEŞTI X X   X  X X X X X X  X 

NUCŞOARA X    X  X   X X X  X 

PIETROŞANI X    X  X X X X X X  X 

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 
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– continuare anexa 3.1. – 

 
PROFILUL COMUNELOR MUSCELENE 

 Meserii practicate în perioadele: 

1900-1950 1950-1990 1990-2000 

VALEA MARE 
PRAVAT 

creşterea anim, cărăuşia, 
agricultura 

industrie  

ALBEŞTI DE 
MUSCEL 

muncitori forestieri, cioplitori 
piatră 

muncitori constr. maşini, ciopli-
tori piatră 

agricultură, tinichigerie, repara-
ţii maşini, cioplitori, cărămidă-
rie, crortorie 

ANINOASA agricultură agricultură + minerit + expl. 
lemn 

agricultură + minerit 

BALILEŞTI olărit, agricultură muncitori, olărit muncitori, agricultură 

BEREVOIEŞTI agricultură agricultură + minerit + expl. 
lemn 

agricultură 

BOTENI agricultură, ind. extractivă agricultură, semiindustrializ. 
fructe 

agricultură, industria extractivă, 
comerţ cu amănuntul 

BUGHEA DE JOS creşterea anim., expl. lemn muncitori industrie locală creşterea animalelor agrif: 
sltură, muncitori 

CETĂŢENI agricultura muncitori forestieri industrie 

COŞEŞTI agricultură agricultură agricultură, muncitori industria 
auto, forestieri, mici întreprinză-

tori 

DAVIDESTI agricultură agricultură agricultură 

DAMBOVICIOARA agricultură + cusături naţio-

nale + expl. lemn 

agricultură + cusături naţionale 

+ expl. lemn 

agricultură, expl. lemn 

DARMANESTI agricultură agricultură agricultură, industrie 

DRAGOSLAVELE creşterea anim, expl. lemn industrie, şoferit (transporturi) creşterea anim, expl. lemn 

GODENI agricultură agricultură + minerit agricultură + minerit 

HARTIEŞTI agricultură, dulgherie, cără-
uşie, confecţii, mături, co-
şuri, linguri 

agricultură, industrie, prestări 
serv, prel. lemn 

agricultură, ind, comerţ 

LEREŞTI muncitori forestieri industrie comerţ 

MIHAIEŞTI agricultura agricultură, industrie  

MIOARELE agricultura agricultură agricultura 

RUCAR creşterea anim, expl. lemn creşterea anim, expl. lemn creşterea anim, expl. lemn, 
constr. locuinţe 

SCHITU GOLEŞTI mineritul constr. industriale, automobile, 
minerit, agricultura 

minerit, constr. automobile 

STALPENI prel. lemn, agricultură, 
constr. locuinţe 

prel. lemn, agricultură, prestări 
servicii 

prel. lemn, agricultură, prestări 
servicii, business 

STOIENEŞTI creşterea anim. agricultura prelucrarea material lemnos industrie 

SLOBOZIA    

ŢIŢEŞTI meşteşug, agricultură agricultură, ceramică, industrie agricultură, ceramică, industrie, 

comerţ 

VLADEŞTI agricultură, ceramică, in-
dustrie 

agricultură, ceramică, industrie agricultură, ceramică, industrie 

POIENARI DE 
MUSCEL 

minerit, agricultură minerit, agricultură, industrie minerit, agricultură, industrie, 
comerţ 

CORBI exploatări forestiere, agri-
cultura 

agricultură agricultură 

DOMNEŞTI agricultură, expl. forestiere ind. automobile, minieră, expl. 

forestiere 

expl. forestieră, agricultură, 

comerţ 
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 Meserii practicate în perioadele: 

1900-1950 1950-1990 1990-2000 

MICEŞTI agricultură agricultură, muncitori ind. auto agricultură, muncitori ind. auto, 
mici întreprinzători 

NUCŞOARA agricultură expl. forestieră, constr. hidro-
tehnice 

agricultură 

PIETROŞANI agricultură muncitori forestieri, în ind. 
auto, mici întreprinzători  

agricultură, muncitori forestieri, 
în ind. auto, mici întreprinzători  

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 
 
 

 
– continuare anexa 3.1. – 

 
Comuna Instituţii confesio-

nale 
Forme cultural artistice Comuna dispune de 

reţea de: 

ortodoxe sectante biblioteci cămine 
culturale 

cinematograf discoteci televiziune radio-
difuziune 

VALEA MARE 

PRAVAT 

5  X X  X X X 

ALBEŞTI DE MUSCEL 3 2 X X  X X X 

ANINOASA 4 1 X X   X  

BALILESTI 5  X X  X X  

BEREVOIESTI 3  X X  X   

BOTEN! 1  X X X X X  

BUGHEA DE JOS 2 1 X X  X X  

CETĂŢENI 3  X X  X X X 

COSEŞTI 3 1  X  X X  

DAVIDESTI 5  X X  X   

DAMBOVICIOARA 3  X X   X X 

DARMANESTI 4 1 X X  X X X 

DRAGOSLAVELE 2  X X  X X X 

GODENI 4 1 X X  X X X 

HARTIESTI 6  X X  X X  

LERESTI 5  X X  X X X 

MIHAIESTI 5  X X  X X X 

MIOARELE 3  X X  X X X 

RUCAR 3 2 X X  X X X 

SCHITU GOLEŞTI 2 3 X X  X X X 

STALPENI 3 2 X X X X   

STOIENESTI 6  X X  X X X 

SLOBOZIA         

TITESTl 4 2 X X X    

VLADESTI 3 2 X X  X   

POIENARI DE 
MUSCEL 

3  X X   X  

CORBI 4  X X  X X X 

DOMNEŞTI 2  X X  X X X 

MICEŞTI 3 1 X X  X X X 

NUCŞOARA 3   X     

PIETROSANI 5 2 X X  X X  

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 
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– continuare anexa 3.1. – 
 

Comuna Propuneri pentru dezvoltarea economico-socială a comunei: 

VALEA MARE 

PRAVAŢ 

amenajare 

drumuri 

alimentare 

cu gaze 

alimentare cu 

apă 

dezv. turis-

mului 

dezv. 

agricultu-
rii 

  

ALBEŞTI DE 

MUSCEL 

amenaja-

rea drumu-
rilor 

amenajări 

antiero-
zionate 

finalizare 

construire 
complex Mă-
gura 

înfiinţare 

pensiuni 
agroturism 

dezv. 

staţiunii 
de trata-
ment 

introduce-

re gaze 

extin-

dere 
reţea 
apă 

ANINOASA introducere 
gaze 

extindere 
reţea apă 

amenajarea 
drumurilor 

introducere telefonie 
automată 

  

BALILEŞTI amenaja-
rea drumu-
rilor 

amenajări 
antierozio-
nate 

introducere 
gaze 

    

BEREVOIEŞTI introducere 
gaze 

extindere 
reţea apă 

amenajarea 
drumurilor 

introducere 
telefonie 
automată 

dezv. 
prestări 
servicii 

  

BOTENI amenaja-
rea drumu-

rilor 

împăduri-
rea terenu-

rilor degra-
date 

extindere 
reţea telef. 

fabrică de semiind. 
fructe 

  

BUGHEA DE 

JOS 

amenaja-

rea drumu-
rilor 

extindere 

reţea apă 

amenajări 

antiero-
zionate 

extindere 

asfaltare 

constr. 

fabrică 
pre 

prod. argi-

lă 

 

CETĂŢENI alimenta-

rea cu apă 

alimentare 

cu gaze 

amenajarea 

drumurilor 

    

COŞEŞTI amenaja-

rea drumu-
rilor 

conectare 

la reţea de 
apă, gaze 

împădurirea unor terenuri    

DAVIDEŞTI amenaja-

rea drumu-
rilor 

îmbunat, 

alim. cu 
apă 

extindere 

reţea canali-
zare 

in trod. re-

ţea telefoni-
că 

   

DAMBOVICIOA

RA 

dezvoltare 

turism 

amenaja-

rea drumu-
rilor 

introducere 

gaze 

extindere 

reţea apă 

   

DARMANEŞTI amenaja-
rea drumu-
rilor 

amenajări 
antiero-
zionate 

introducere reţea canaliza-
re 

   

DRAGOSLA-
VELE 

îmbunat, 
alim. cu 
apă 

amenaja-
rea drumu-
rilor 

amenajări antierozionate    

GODENI extindere 
reţea apă 

introducere 
gaze 

amenajarea 
drumurilor 

extindere 
reţea telefo-
nică 

dezvoltarea agrotu-
rismului 

 

HARTIEŞTI alimentare 
cu apă 

alimentare 
cu gaze 

amenajarea 
drumurilor 

extindere 
reţea cana-

lizare 

amenajări 
antie-

rozionate 

amenajare 
groapă 

gunoi 

Creare 
bază 

sportivă 

LEREŞTI alimentare 
cu gaze 

dezv. agro-
turism 

     

MIHAIEŞTI crearea de 
noi locuri 
de muncă 

constr. de 
poduri, 
gaze, apă, 

iluminat 

amenajări 
antierozio-
nale 

revigorarea 
activ, cultu-
rale şi spor-

tive 

agrotu-
rism 
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Comuna Propuneri pentru dezvoltarea economico-socială a comunei: 

MIOARELE alimenta-
rea cu apă 

extindere 
reţea tele-

fonică 

constr. Fa-
brici prel. 

mat. Prime 
locale 

agroturism    

RUCAR introducere 

gaze 

extindere 

reţea apă 

extindere 

reţea canali-
zare 

constr. 

groapă de 
gunoi 

dezv. 

IMM, 
turismu-
lui, 

constr. 
staţie 
tratare 

utiliz. forţei de mun-

că locale 

SCHITU 
GOLEŞTI 

mater. 
construcţii 

amenajări 
antiero-
zionale 

constr. de 
şcoli 

introducere 
gaze 

extindere 
reţea apă 

  

STALPENI amenaja-
rea drumu-

rilor 

extindere 
reţea apă 

extindere reţea canalizare    

STOIENEŞTI amenaja-
rea drumu-

rilor 

dezv. IMM constr. staţie 
PECO  

    

SLOBOZIA        

ŢIŢEŞTI CES expl. balast îmbunătăţiri 
drumuri' 

amenajări 
antierozionale + CES 

  

VLADEŞTI introducere 

gaze 

extindere 

reţea apă 

îmbunătăţiri 

drumuri 

retroceda-

rea păduri-
lor 

   

POIENARI DE 

MUSCEL 

îmbunat, 

alim. cu 
apă 

amenaja-

rea drumu-
rilor 

împădurirea 

terenuri de-
gradate 

investiţii la căminele 

culturale 

  

CORBI amenaja-
rea drumu-
rilor 

alimentarea 
cu apă 

dezv. agrotu-
rismului 

    

DOMNEŞTI canalizarea 
comunei 

alimentarea 
cu apă 

alimentare cu 
gaze 

    

MICEŞTI amenaja-

rea drumu-
rilor 

conectare 

la reţea de 
gaze 

dezv. fermei 

pomicole 

    

NUCŞOARA amenaja-
rea drumu-
rilor 

alimentarea 
cu apă 

     

PIETROŞANI conectare 
la reţea de 
apă 

împădurire 
terenuri 

dezv. prei. 
lemnului 

    

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999. 



Anexa 3.2  
STRUCTURA POPULAŢIEI PE SEXE ÎN ZONA MUSCEL 

 
Nr. 
crt. 

Comuna Total 
locuitori 

Bărbaţi Femei % în total 
locuitori 

% bărbaţi 
în total 

% femei 
în total 

23 SLOBOZIA - - - - - - 

17 MIHĂIEŞTI 7000 - - 5,8 - - 

19 RUCĂR 6813 3392 3421 5,6 49,8 50.2 

31 PETROŞANI 6138 - - 5,1 - - 

21 STÂLPENI 6000 2940 3060 4.9 49,0 51.0 

16 LEREŞTI 5400 2538 2862 4.5 47,0 53,0 

20 SCHITU GOLEŞTI 5035 2567 2468 4,2 51,0 49,0 

22 STOIENEŞTI 4900 2226 2674 4,0 45,4 54,6 

27 CORBI 4898 2350 2548 4,0 48,0 52,0 

15 HÂRTJESTI 4877 2422 2455 4,0 49,7 50,3 

2 ALBEŞTI DE 
MUSCEL 

4831 2460 2371 4,0 50.9 49,1 

24 ŢIŢEŞTI 4796 2311 2485 4.0 48.2 51,8 

1 VALEA MARE 
PRAVÂŢ 

4521 2175 2356 3,7 48,1 52,1 

4 BĂLILEŞTl 4461 2188 2273 3.7 49,0 51,0 

12 DÂRMĂNEŞTI 3869 1975 1894 3.2 51,0 49,0 

29 MICEŞTI 3765 - - 3,1 - - 

26 POIENARI DE 
MUSCEL 

3690 1670 2020 3,0 45,3 54,7 

14 GODENI 3660 1860 1792 3,0 50,8 49,0 

9 COŞEŞTI 3583   3,0   

5 BEREVOIEŞTI 3511 1890 1621 2,9 53,8 46,2 

3 ANINOASA 3439 1549 1510 2,8 45,0 43,9 

28 DOMNEŞTI 3334 1694 1640 2,7 50,8 49,2 

25 VLĂDEŞTI 3312 1576 1736 2,7 47,6 52,4 

8 CETĂŢENI 3302 1585 1717 2,7 48,0 52,0 

7 BUGHEA DE JOS 3026 1985 1511 2.5 65,6 49,9 

6 BOTENI 2968 1448 1520 2.4 48,8 51,2 

10 DAVIDEŞTI 2841 - - 2,3 - - 

13 DRAGOSLAVELE 2450 1154 1296 2,0 47,1 52,9 

18 MIOARELE 1858 898 960 1,5 48,3 51,7 

30 NUCŞOARA 1820 795 1025 1.5. 43,7 56,3 

11 DÂMBOVICIOARA 1182 532 650  . 1,0 45,0 55,0 

 Total 121280 48180 49865 100,0 39,7 41,1 

Sursa: calculaţii proprii pe baza unui sondaj realizat în comunele zonei Muscel, 1999.
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