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EFEKTYWNOSC BEZPOSREDNICH INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH - ROZNICE REGIONALNE
W RUMUNII

Abstrakt. W niniejszej pracy przeanalizowano rozwdéj regiondw Rumunii w okresie prze-
mian pod wptywem bezposrednich inwestycji zagranicznych (BIZ), korzystajac z obliczen
efektywnosci wskaznikéw makroekonomicznych. Wybrano metodologi¢ opracowang przez
Romanu 1 Vasilescu [1993], poniewaz odzwierciedla ona bezposrednio wkiad inwestycji
w ewolucje wskaznikéw makroekonomicznych oraz sposéb, w jaki BIZ wptywaty na t¢ ewo-
lucje. Stosunek migdzy zmianami we wskaznikach wysitkow i wynikéw ukazuje efektyw-
nos¢ oraz postgp wskaznika wyniku dla kazdej dodatkowej wartosci wysitku. Przyjeto, ze
wskaZnikiem wysitku jest poziom BIZ, a wskaznikami wyniku sa: produkt krajowy brutto
(PKB), wartos¢ dodana brutto (WDB) oraz tworzenie kapitatu trwatego brutto (TKTB).
W swietle takich przestanek ewolucje rumuriskich regionéw rozwoju gospodarczego charak-
teryzuja ogromne réznice. Najbardziej oczywista jest réznica migdzy Bukaresztem a pozo-
statymi regionami. BIZ mialy zdecydowanie pozytywny wplyw na wskazniki makroekono-
miczne, lecz staty sie efektywne dopiero po 2000 roku.

Stowa kluczowe: inwestycje, efektywnos¢, regiony, Rumunia

WPROWADZENIE

W pracy wykorzystane zostaly dane udostepniane przez krajowe instytucje
specjalizujace si¢ w monitorowaniu bezposrednich inwestycji zagranicznych
(BIZ) w Rumunii, takie jak: Krajowy Urzad Rejestru Handlowego (KURH),
Krajowy Instytut Statystyczny (KIS), Rumuriska Agencja do spraw Inwestycji
Zagranicznych (RAIZ), Narodowy Bank Rumunii (NBR). Wedlug definicji
KURH, kapitat zagraniczny zainwestowany w Rumunii jest rowny subskrypcji
kapitatu udziatowego plus subskrypcje poprzez ogtaszane podwyzki w kapitale
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minus kapital akcyjny przekazany przez akcjonariuszy/organizacje zamiejscowe
akcjonariuszom/organizacjom miejscowym minus kapitat akcyjny, ktéry byt
subskrybowany przez firmy wykreslane z rejestru handlowego.

Metodologia uzywana w niniejszej pracy jest oparta na opracowaniach przy-
gotowanych przez Romanu i Vasilescu w latach dziewigcédziesiatych ubieglego stu-
lecia. Stanowia one poszerzone studium referatéw opublikowanych przez Cama-
soiu w latach siedemdziesiatych i maja bezposrednie zastosowanie do gospodar-
ki rumunskiej na poziomie makroekonomicznym. Celem tychze opracowan by-
ta analiza efektywnosci przeptywéw inwestycyjnych, wykorzystujaca ewolucje
gtéwnych wskaznikow makroekonomicznych podlegajacych wptywowi inwe-
stycji. Na potrzeby niniejszej pracy wybrano, jako najlepiej odzwierciedlajace
ewolucje gospodarki rumuriskiej, nastgpujace wskazniki: produkt krajowy brut-
to (PKB), wartos¢ dodana brutto (WDB) oraz tworzenie kapitatu trwatego brut-
to (TKTB). PKB jest definiowany jako suma wartosci dodanej na kazdym etapie
produkcji wszelkich débr i ustug finalnych wytwarzanych w danym kraju
w okreslonym czasie. WDB jest definiowana jako PKB minus podatki od pro-
duktéw 1 subsydia do produktéw. TKTB jest definiowane jako catkowita wartos¢
dodatkéw do srodkéw trwatych czynionych przez miejscowe przedsigbiorstwa
produkcyjne minus sprzedaz srodkéw trwatych w okresie kwartatu lub roku plus
dodatki do wartosci aktywow, ktore nie sa Srodkami wyprodukowanymi.

Poniewaz kapital odgrywa bardzo wazna rolg, kierujac naszym zyciem w zu-
petnie inny sposéb niz dwadziescia lat temu, u poczatku przemian, a jego wptyw
bedzie si¢ pogtebiat w nastepnych dziesigcioleciach, dlatego bezposrednie inwe-
stycje zagraniczne (BIZ) nalezy uznac za istotny wskaZnik stanu gospodarki.
Dziatalnos¢ inwestycyjna zajmuje centralng pozycje w gospodarce, poniewaz
jest narzedziem do osiggania wzrostu gospodarczego. Sposréd wielu réznych
form inwestycji kapitat zagraniczny i bezposrednie inwestycje zagraniczne wy-
daja si¢ by¢ najbardziej dynamiczne i najbardziej korzystne dla krajéw Europy
Srodkowej, Potudniowej i Wschodniej, dla stron uczestniczacych w tym proce-
sie — inwestoréw i odbiorcéw.

W ostatnich pigtnastu latach w Rumunii powstaty liczne koncepcje, odnosza-
ce si¢ do polityki inwestycyjnej, rozwoju regionalnego oraz roli BIZ w stabili-
zowaniu gospodarki — zardwno w okresie przedakcesyjnym, jak i po wstapieniu
do struktur Unii Europejskiej. Niestety posunigciom polityki inwestycyjnej za-
brakto réwnowagi, a decydenci wykazali si¢ catkowitym brakiem konsekwencji,
co wywarto wielce negatywny wptyw na kolejne kroki decyzyjne.

EWOLUCJA BEZPOSREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH

Przez wiele lat okresu przemian wizerunek Rumunii na rynku migdzynarodo-
wym i wsréd inwestoréw nie byt pochlebny. Rola Rumunii w regionie byta mato
znaczaca, a jej zdolnos¢ do wchianiania BIZ niewielka (okoto 6% naptywu BIZ
w regionie do 2005 roku). Dla inwestoréw zagranicznych ogdlny klimat gospodar-
czy nie byt wystarczajaco dobry, by sktania¢ ich do podejmowania inwestycji stra-
tegicznych i to wiasnie stanowito gtéwna barierg dla rozwoju gospodarczego.
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Po ostatnim poszerzeniu UE w 2004 roku gtéwni inwestorzy zagraniczni
w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej dokonali zmiany swojej polityki i za-
czeli inwestowacé wigcej niz przedtem w krajach Europy Potudniowo-Wscho-
dniej. Wedlug danych RAIZ, w 2005 roku do krajow tych naptynety inwestycje
o wartosci 12 mld USD (absolutny rekord dla regionu). Wsréd krajow regionu
Rumunia byta gléwnym odbiorcg inwestycji — 51% catosci (6,1 mld USD, nowe
projekty inwestycyjne oraz prywatyzacja).

Sledzac ewolucj¢ BIZ w Rumunii (rysunek 1), mozna stwierdzi¢, ze charak-
teryzowaly ja state i niewielkie przychody w ciagu niemal catego tego okresu,
a jednoczesnie nieobecnos¢ prywatyzacji w ,,momentach kluczowych”. Wyjatek
od tej reguly stanowily ostatnie trzy lata, kiedy to pojawit si¢ nowy trend dzigki
polityce rzadu rumuriskiego, polityce inwestorow zagranicznych po ostatnim po-
szerzeniu UE w 2004 roku oraz prognozom dotyczacym ewolucji gospodarki ru-
muriskiej po przystapieniu Rumunii do UE w 2007 roku. Pod koniec 2005 roku
catkowita warto$§¢ BIZ w Rumunii osiagneta poziom 16 731,7 mln USD (cztery
razy mniej niz w Polsce, ktéra jest gtéwnym miejscem dla BIZ w regionie).
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RYSUNEK 1. Ewolucja zasob6éw i naptywu BIZ w Rumunii w latach 1991-2006 (na podstawie bazy danych
KURH)
FIGURE 1. The evolution of the FDI stocks and inflows in Romania in 1991-2006

Ogdlny klimat inwestycyjny ostatnich lat, lepszy niz w latach dziewigédziesia-
tych ubieglego wieku, pozwolit na poprawe wspéipracy miedzy administracja ru-
munska a inwestorami. Jednoczesnie zagraniczni inwestorzy zaczeli postrzegac
w sposéb pozytywny panujace w Rumunii warunki dla dziatai biznesowych, dzig-
ki czemu ulegly poprawie notowania tego kraju w ocenach migdzynarodowych
agencji finansowych. Byt to fakt, stanowiacy zachete dla inwestoréw. Oceny byty
korzystne nawet dla lat 2006/2007 1 wiadze rumuriskie spodziewaly si¢ naptywu
BIZ przewyzszajacego poziom z 2005 roku (oceniano, ze catkowity naptyw zwia-
zany z nowymi projektami inwestycyjnymi i prywatyzacjag w 2006 roku mégtby
skutkowaé wzrostem w rocznej wielkosci BIZ, sieggajacym 10 mld USD).

Tabela 1 pozwala wyrézni¢ trzy rodzaje postaw dominujacych wsréd inwe-
storow zagranicznych w okresie przemian [Voicilas 2006]:
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TABELA 1. Wskazniki BIZ w Rumunii w latach 1991-2005

TABLE 1. FDI indicators in Romania in 1991-2005

Wskaznik 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Naptyw

w zasobach 6,32 343 2,50 5,27 142 343 215 452 5,64 502 921 645 770 18,12 18,82
ogoétem [%]

Przecitne zasoby 50 3 158 6831 7328 6338 6237 5860 6072 6447 6641 7438 7717 11,5 9701 11154
[mln USD]

Przecigtne zasoby

na glowe 48,8 753 945 1352 1462 1726 1869 2218 2654 3041 3752 4249 4844 6260 7717
[tys. USD]

Przecigtny

naplyw na glowe 48,8 26,4 19,3 40,7 11,0 265 143 348 43.6 387 711 497 594 1399 1453

[tys. USD]

Uwaga: Przyjeto za stata liczbg ludnosci z 2002 roku (21 680 974 mieszkaiicow).

Zrédlo: Voicilas [2005], baza danych KURH i KIS.



— postawe defensywna, charakterystyczng dla przewazajacej czesci okresu, z ni-
ktym poziomem BIZ — ponizej 6% ogdlnych zasobéw (lata 1992-2000),

— postawe ostrozng, charakterystyczng dla kilku lat tego okresu, z polityka wy-
czekujaca w kwestii BIZ 1 inwestycjami siggajacymi 6—-10% ogdlnej wartosci
zasobow (1991 rok i lata 2001-2003),

— postawe ofensywna, charakterystyczna dla ostatnich lat, z intensywnymi in-
westycjami, stanowiacymi ponad 15% ogdlnej wartosci zasobow
(2004-2005).

»Wklesta linia ewolucji” przecigtnej wielkosci BIZ w zasobach ogétem
w czasie calego okresu ilustruje podejscie inwestoréw zagranicznych oraz ich
reakcje na klimat polityczny i gospodarczy panujacy w Rumunii [Voicilas 2006].
,» Wklgstosé” jest wynikiem wycofywania sig przez pewien czas inwestorow za-
granicznych z Rumunii w zwiazku z brakiem stabilnosci politycznej oraz bra-
kiem reform gospodarczych w latach dziewigédziesiatych ubieglego wieku.
Zmiany, ktére zaszty w Rumunii w ostatnich latach, przyciagnety inwestorow
ponownie.

Ostatnie dwa wskazniki z tabeli 1 dowodza, ze Rumunia zdotata nadrobi¢ nie-
co ,,straconego czasu” w latach dziewigédziesiatych i zblizyla si¢ do poziomu
wartosci odnotowywanych w innych krajach Europy Srodkowej i Wschodniej,
a nawet do poziomu wartosci charakteryzujacych niektére kraje Europy Potu-
dniowej i Wschodniej (Chorwacja, Bulgaria).

W takich warunkach kraj ten staje si¢ gtdownym odbiorca BIZ w tej czesci Eu-
ropy. Pozostaje nadal w tyle za takimi krajami Europy Srodkowo-Wschodniej,
jak: Polska, Wegry i Republika Czeska (biorac pod uwage takie wskazniki, jak:
zasoby BIZ, naplywy BIZ, przecigtne zasoby na glowe, przecigtne naptywy na
gtowe), ale tendencje sa zachecajace. Udzial w wysokosci okoto 1/3 w catosci
inwestycji dokonanych w tych krajach (analizowanych osobno) w ostatnich pigt-
nastu latach wskazuje, ze réznica dzielaca Rumuni¢ od gtéwnych krajéw Euro-
py Srodkowo-Wschodniej pozostaje nadal znaczna.

ANALIZA REGIONALNA BEZPOSREDNICH INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH

Analiza regionalna BIZ w Rumunii ujawnia znaczace réznice na wszystkich
poziomach i na wielu polach. Wsréd o§miu rumuiskich regionéw rozwoju go-
spodarczego jest kilka, ktére maja wskazniki blizsze poziomowi charakteryzuja-
cemu inne kraje UE (szczegdlnie niektére nowe kraje cztonkowskie), ale liczne
sq tez takie, ktérych wskazniki sa daleko nizsze od poziomu wymaganego od
cztonkéw UE.

Rozktad terytorialny BIZ dla wszystkich sektoréw dziatalnosci gospodarczej
dowodzi istnienia pewnych trendéw, ktére obserwowane byty wsréd inwestorow
w latach dziewigédziesiatych. W ich wyniku pojawiaja si¢ osrodki koncentracji
inwestorow zagranicznych w obszarach geograficznych i regionach historycz-
nych o duzym potencjale gospodarczym i infrastrukturalnym lub o bogatych tra-
dycjach w okreslonych dziedzinach dziatalnosci.
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Analiza rozmieszczenia inwestorOw zagranicznych z punktu widzenia liczby
zatozonych spétek (tabela 2) wskazuje, ze ponad potowa z nich (54,1%) powsta-
ta w Bukareszcie, ktory przoduje takze pod wzgledem wartosci zainwestowane-
go kapitatu — prawie 60% catosci. Na drugim miejscu znajduje si¢ grupa naste-
pujacych regionéw: Zachodni, Pétnocno-Zachodni i Centralny (9-11%). Naj-
mniej spétek powstatlo w Regionie Potudniowo-Zachodnim (tylko 2,5%). Ze
wzgledu na wartos¢ inwestycji na drugim miejscu po Bukareszcie plasuja sig re-
giony Potudniowy i Potudniowo-Wschodni. Na te trzy regiony tacznie przypada
prawie 80% BIZ dokonywanych w Rumunii. Ostatnig pozycje zajmuje Region
Potudniowo-Zachodni.

TABELA 2. BIZ w Rumunii w podziale na regiony rozwoju gospodarczego w latach 1991-2005
TABLE 2. FDI in Romania by economic development regions in 1991-2005

. Ludnos¢ Ludnos¢

Regiony rozwoju Inwestorzy Kapitat wiejska regionu
liczba % mln USD % % %

Péinocno-Wschodni 4749 4,0 523,7 3,1 59.5 17,1
Potudniowo-Wschodni 6 496 5,5 1483,6 8,9 44.8 3,2
Potudniowy 41781 4,0 16633 9,9 59,5 15,6
Potudniowo-Zachodni 2975 2,5 270,8 1,6 55,8 10,8
Zachodni 12 858 10,8 10757 6,4 384 8,9
Pénocno-Zachodni 11 622 9,8 912,2 5,5 49,9 12,6
Centralny 11132 9,3 811,5 4,9 41,5 11,6
Bukareszt 64 507 54,1 9990,9 59,7 11,3 10,2
Ogotem 119 120 100,0 16 731,7 100,0 46,7 -

Zrédto: Baza danych KURH i KIS.

Stosujac te dwa kryteria, mozna stwierdzi¢, ze Region Bukaresztu jest miej-
scem koncentracji przewazajacej czegsci inwestycji zagranicznych w Rumunii. Po-
zostata czgs¢ (okoto 40%) jest roztozona miedzy pozostatymi siedmioma regiona-
mi rozwoju gospodarczego, co prowadzi do istnienia nieréwnowagi ekonomicznej
widocznej we wszystkich dziedzinach dziatalnosci. Najmniej atrakcyjny dla inwe-
stor6w zagranicznych jest Region Potudniowo-Zachodni, ktéry zajmuje ostatnie
miejsce z punktu widzenia liczby zatozonych spétek i wartosci inwestycji. Jest to,
obok Regionu P6étnocno-Wschodniego, jeden z najbiedniejszych regionéw Rumu-
nii, o przewadze ludnosci wiejskiej (prawie 60%) i charakterze gtéwnie rolniczym.
Lacznie w obu tych regionach zamieszkuje 28% ludnosci Rumunii, ale ich udziat
w calkowitej wartosci BIZ nie przekracza 4,7%. Wyjatek stanowi Region Potu-
dniowy, ktéry ma charakter wiejski i 15-procentowy udzial w catkowitej liczbie
ludnosci, a jednoczesnie wysoki poziom inwestycji.

Generalnie inwestorzy zagraniczni unikali najbiedniejszych regionéw Rumu-
nii, otoczenia wiejskiego. Woleli inwestowa¢ w miastach i na obszarach sasiadu-
jacych z miastami. Regionalny rozktad BIZ w Rumunii charakteryzujq znacza-
ce nieréwnosci. NajwyrazZniejsza jest nierdéwnos$¢ migdzy Regionem Bukaresztu
a pozostatymi regionami oraz nieréwnos¢ migdzy obszarami wiejskimi a miejskimi.

35



ANALIZA REGIONALNA EFEKTYWNOSCI

W rozdziale tym oméwiono wptyw ewolucji BIZ na gtéwne wskazniki go-
spodarcze Rumunii i jej regionéw. Analiza obejmuje nastgpujace wskazniki:
PKB, WDB oraz TKTB. Kalkulacje efektywnosci BIZ opieraja si¢ na nastgpu-
jacych wskaznikach: produktywnosci BIZ, efektywnosci BIZ i efektywnosci ka-
pitatowej. Kazda kalkulacja zostanie wykonana dla poziomu krajowego i regio-
nalnego.

Produktywnos¢ BIZ (Ef)

Wskaznik ten obrazuje efektywnos¢ wykorzystania BIZ wyrazona stosun-
kiem PKB i zmieniajacej si¢ wartosci BIZ. W tabeli 3 przedstawione zostaly wy-
niki kalkulacji dokonanej na podstawie nastepujacej formuty [Romanu i Vasile-
scu 1993]:

Ef (a/b) = APKB/ABIZ (1)

gdzie:
a — moment poczatkowy,
b — moment stuzacy poréwnaniu.

Na poziomie krajowym produktywnosé BIZ wzrosta w ostatnich latach. Po-
ziomy BIZ i PKB wzrastaly réwnoczesnie, ale nie jednakowo. Zwiazek migdzy
BIZ a wzrostem PKB daje si¢ wyraznie zauwazy¢ szczeg6lnie po 2000 roku,
gdy udzial BIZ staje si¢ wigkszy niz we wczesniejszym okresie. W latach dzie-
wigcdziesigtych XX wieku wptyw BIZ na PKB byt niewielki, a dziatania byty
nieefektywne, poniewaz wartosci byty niewielkie. Z proporcji wynika, ze jedna
jednostka BIZ przyczyniata si¢ do otrzymywania mniej niz jednej jednostki
PKB.

Na poziomie regionalnym ogélna tendencja byt coroczny wzrost wskazni-
kéw. Poza nielicznymi wyjatkami wskazniki regionalne byly zblizone do sred-
niej krajowej. Generalnie najwyzsze wskazniki charakteryzowaty w catym okre-
sie Region Bukaresztu, co oznacza, ze poziom produktywnosci byt tu wyzszy
niz w innych regionach Rumunii. Wyzsze od przecigtnej ogélnokrajowej wskaz-
niki odnotowano w regionach: Potudniowym, Poludniowo-Wschodnim oraz Za-
chodnim. W tym samym czasie najnizsze wskazniki zarejestrowano w regio-
nach: Potudniowo-Zachodnim i Péinocno-Wschodnim, ktére cechowata nie-
efektywna dzialalnos¢ we wczesnych latach dziewigcdziesiatych, maty wktad
w PKB na poziomie krajowym, a takze mate wartosci BIZ.

Efektywnos¢ BIZ (Ee)

Wskaznik ten wyrazany jest stosunkiem mi¢dzy zmieniajacymi si¢ wartoscia-
mi WDB i BIZ i obrazuje postep WDB dla kazdej dodatkowej jednostki BIZ.
Dla celdow analizy uzyto nastgpujacej formuty [Romanu i Vasilescu 1993]:

Ee (a/b) = AWDB/ABIZ (2)
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TABELA 3. Produktywnos¢ BIZ [USD]
TABLE 3. FDI fertility [$]

. . 2005/1991  2005/2004 ~ 2004/2003  2003/2002  2002/2001  2001/2000 ~ 2000/1999  1993/1992  1992/1991
Podziat regionalny

Wskaznik produkitywnosci BIZ (Ef)

Poziom krajowy 9,021 6,476 4,668 5,952 4,800 3,717 1,671 0,585 0,344
Region Pétnocno-Wschodni 5,012 2,352 2,012 2,566 1,798 1,988 1,001 0,022 0,022
Region Potudniowo-Wschodni 9,011 8,229 5,044 6,322 3,265 3,285 1,889 0,836 0,092
>
7‘: Region Potudniowy 9,584 9,566 7,281 6,373 4,232 2,899 2,285 0,877 0,595
=
-c% Region Potudniowo-Zachodni 4,363 4,025 2,233 2,749 3,162 1,012 1,027 0,066 0,033
2 Region Zachodni 5,892 6,787 4,399 5,244 5,963 3,239 1,869 1,002 0,059
-g Region Pétnocno-Zachodni 7,255 5,365 4,211 7,241 4,466 4,819 1,242 0,514 0,099
o
A Region Centralny 6,886 6,232 4,178 5,978 4,246 2,633 1,533 0,161 0,853
Bukareszt 24,168 9,256 7,989 10,641 11,269 9,865 2,525 1,201 1,003

Zrédto: Na podstawie danych KIS i KURH.

TABELA 4. Efektywnos¢ BIZ [USD]
TABLE 4. FDI efficiency coefficient [$}

Poziom Poziom regionalny — Regiony

Okres krajowy Péinocno—' Poludmowg— Potudniowy Poludmowq— Zachodni Pé{nocnoj Centralny Bukareszt
-Wschodni -Wschodni -Wschodni -Zachodni
Wskaznik efektywnosci BIZ (Ee)
2005/1991 19,187 10,261 22,233 25,652 11,285 19,412 18,471 15,639 30,542
2005/2004 14,932 11,263 16,852 19,463 9,052 15,396 14,245 12,865 20,326
2004/2003 10,700 8,523 12,042 11,715 9,429 11,003 10,058 10,002 12,826
2003/2002 5,979 5,229 6,115 6,525 4,998 5,224 6,004 5,551 8,188
2002/2001 4,361 3,022 3,986 4,661 3,262 4,007 5,080 4,981 5,887
2001/2000 2,139 1,006 2,120 1,925 1,000 1,869 1,522 1,687 5,983
2000/1999 1,955 0,996 1,886 2,382 1,056 1,535 1,642 2,121 4,023
1993/1992 0,396 0,066 0,285 0,589 0,011 0,125 0,187 0,050 1,852
1992/1991 0,239 0,003 0,011 0,120 0,001 0,052 0,012 0,060 1,655

Zrédto: Na podstawie danych KIS i KURH.



TABELA 5. Efektywnos¢ kapitatowa [USD]

TABLE 5. Capital efficiency [$]

Poziom regionalny — Regiony

Poziom
Okres krajowy Pélnocno—. Poludniowc?— Poludniowy Poludniowc.)— Zachodni Pélnocnoj Centralny Bukareszt
-Wschodni -Wschodni -Wschodni -Zachodni
Wskaznik efektywnosci kapitatowej (Ec)
2005/1991 6,304 5,021 7,014 7,526 4,122 5,898 5,042 6,822 8,985
2005/2004 4,397 3,228 4,868 4,152 4,001 4,286 4,821 3,996 5,822
2004/2003 3,798 3,006 3,966 4,581 3,020 4,011 3,928 3,183 4,686
2003/2002 2,393 2,323 2,588 2,983 1,866 1,986 2,055 2,171 3,176
2002/2001 1,489 1,007 1,854 1,798 1,151 1,352 1,384 1,279 2,084
2001/2000 0,812 0,574 0,985 0,876 0,289 0,677 0,718 0,499 1,875
2000/1999 0,527 0,158 0,528 0,579 0,227 0,379 0,293 0,455 1,599
1993/1992 1,041 0,582 0,957 1,766 0,421 0,900 0,875 1,003 1,827
1992/1991 0,751 0,400 1,074 1,005 0,436 0,541 0,763 0,498 1,290

Zrédto: Na podstawie danych KIS i KURH.



Efektywnos¢ rosta z roku na rok (tabela 4). Najwyzsze wskazniki odnoto-
wano po 2000 roku (dziatalnos¢ bardzo efektywna), a najnizsze we wcze-
snych latach dziewigédziesiatych (kiedy dziatalnos¢ byta nieefektywna).
Ogo6lnie Region Bukaresztu zajmowal pierwsze miejsce, majac istotny
wplyw na krajowy poziom WDB i wskazniki przewyzszajace Srednia krajo-
wa. Pozytywny wptyw na krajowy poziom WDB mialy réwniez regiony Po-
tudniowy i Potudniowo-Wschodni. Brakiem efektywnosci i negatywnym
wplywem na srednig krajowa cechowaty si¢ regiony Pdéinocno-Wschodni
i Potudniowo-Zachodni.

Efektywnosé kapitatowa (Ec)

Wskaznik ten obrazuje modyfikacje w tworzeniu kapitatu trwatego brutto na-
stgpujace pod wptywem BIZ. Dla celéw analizy uzyto formuty [Romanu i Vasi-
lescu 1993]:

Ec (a/b) = ATKTB/ABIZ 3)

Dziatalnos¢ byta efektywna, a wptyw BIZ na TKTB pozytywny po 2002 ro-
ku, kiedy to odnotowywane wielkosci byly wieksze niz jeden (tabela 5). Wcze-
$niej wpltyw BIZ na TKTB byt niewielki. W calym okresie decydujacy byt wktad
Regionu Bukaresztu, gdzie dziatalnos¢ byta efektywna. Sposréd pozostatych re-
gionéw Rumunii istotny wktad miaty regiony Potudniowy i Potudniowo-Wscho-
dni, gdzie dziatalnos¢ byta efektywna w wielu analizowanych latach (nawet
przed 2001 rokiem). Staby wktad cechowat regiony Pétnocno-Wschodni i Potu-
dniowo-Zachodni, gdzie generalnie odnotowywano wielkoSci ponizej Sredniej
krajowej.

WNIOSKI

Z analizy bezposrednich inwestycji zagranicznych oraz efektywnosci w go-
spodarce Rumunii i jej regiondw mozna wyciagnaé pewne wnioski, ktére po-
twierdzaja rosnacg rolg tych inwestycji we wzroscie gospodarczym, moderniza-
cji oraz konsolidacji rynku.

Po 1990 roku ewolucja BIZ w Rumunii charakteryzowata si¢ ogélna ten-
dencja podobna do panujacej we wszystkich krajach, ktére wkroczyty na
droge przemian. Jednak jej cecha specyficzna byto to, ze czgstotliwosé
zmian, a niekiedy takze brak spéjnosci i konsekwencji w polityce wtadz mia-
ty silny wptyw na zdolnos¢ przyciagania kapitalu zagranicznego. Obecnie
Rumunia pozostaje w tyle za gléwnymi konkurentami z Europy Srodkowo-
Wschodniej (Polska, Wegrami czy Republika Czeska), ale wyprzedza wiele
innych krajéw, szczegdlnie z Europy Potudniowo-Wschodniej. W latach
dziewigédziesiatych XX wieku polityka inwestycyjna i negatywny wizeru-
nek Rumunii na migdzynarodowych rynkach finansowych skutkowaty ma-
tym naptywem BIZ, co miato ujemny wptyw na wskazniki ekonomiczne
oraz rozwo0j regionéw. Z tych wtasnie powodéw wyniki gospodarcze byty
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stabe. ,,Linia ewolucji” gospodarki miata ksztatt krzywej wklgslej, a poziom
wskaZznikow odnotowywany przed 1990 rokiem zostat osiagnigty ponownie
dopiero w latach 2004-2005.

Migdzy poszczegdlnymi regionami Rumunii wystepuja ogromne rdznice.
Najbardziej zauwazalna istnieje migdzy Bukaresztem a cala reszta regiondw.
Podziat BIZ miedzy regionami nie jest réwny — daje si¢ wyr6zni¢ regiony sta-
biej rozwinigte, takie jak Péinocno-Wschodni czy Potudniowo-Zachodni, oraz
bogatsze i bardziej atrakcyjne, jak Potudniowy i Potudniowo-Wschodni. Zna-
czace BIZ zostaty dokonane w Bukareszcie i jego okolicach (okoto 60% cato-
$ci BIZ w Rumunii) oraz w regionach rozwoju gospodarczego na potudniu Ru-
munii. Regiony wschodnie i zachodnie kraju okazaly si¢ mniej atrakcyjne dla
inwestoréw. Fakt, iz z 60% catosci BIZ w Rumunii skorzystato 10% jej ludno-
Sci daje wyobrazenie o r6znicach w ich wplywie na gospodarke kraju i jego re-
gionéw. Réznice wystepuja tez we wszystkich sektorach dzialalnosci. Istotna
jest rola obszaréw rolniczych i wiejskich, albowiem te ostatnie to przewaznie
regiony mniej rozwinigte, ktére maja duza liczbe robotnikéw rolnych, oséb
bezrobotnych (lub bezrobocie ukryte), stabe wyniki ekonomiczne i niskg efek-
tywnos¢. Wszystko to bedzie miato bezposredni wptyw na rozwdj regioné6w
w ramach rynku UE.

Wplyw BIZ na regiony Rumunii jest zr6znicowany. Analiza wptywu BIZ na
wskazniki makroekonomiczne oraz efektywnosci BIZ nasuwa wniosek, iz
efektywna dziatalnos¢ oraz silny wplyw dodatni na gospodarke wystapity do-
piero po 2000 roku. We wczesniejszych latach wptyw ten byt niewielki. Naj-
powazniejsza byta rola Bukaresztu, gdzie odnotowywano wskazniki wyzsze
od sredniej krajowej. Po 2000 roku znaczaca stata si¢ takze rola dwéch innych
regionéw: Potudniowego i Poludniowo-Wschodniego, gdzie dziatalnos¢ byta
efektywna. W tym samym czasie stabe wyniki charakteryzowaty region P6t-
nocno-Wschodni i Potudniowo-Zachodni. Pomigdzy tymi czterema regionami
plasuje si¢ grupa trzech regionéw: Zachodniego, Pdétnocno-Zachodniego
i Centralnego, gdzie dziatalnos¢ w wielu latach byta efektywna, ale osiggane
wskazniki nizsze od sredniej krajowej.
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FOREIGN DIRECT INVESTMENTS’ EFFICIENCY - REGIONAL
DISPARITIES IN ROMANIA

Abstract. This paper analyzes the evolution of the Romanian regions during transition un-
der the influence of foreign direct investments (FDI), using efficiency calculations of the ma-
croeconomic indicators. The methodology developed by Romanu & Vasilescu [1993] was
chosen because it directly reflects the contribution of the investments into the evolution of
macroeconomic indicators and the way in which FDI influenced that evolution. The ratio be-
tween the variation of the indicators of effort and effects shows the efficiency and the pro-
gress of an effect indicator for every additional value of effort. The level of FDI was adop-
ted to serve as the indicator of effort, whereas gross domestic product (GDP), gross value ad-
ded (GVA) and formation of gross fixed capital (FGFC) were adopted as the indicators of ef-
fect. In the light of such assumptions the evolution of Romanian economic development re-
gions is characterized by huge disparities. The most obvious is the disparity between Bucha-
rest and the rest of the regions. FDI had a strong positive influence on the macroeconomic
indicators but the activity became efficient only after 2000.

Key words: investments, efficiency, regions, Romania
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