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DAN MARIUS VOICILAS1

EFEKTYWNOŒÆ BEZPOŒREDNICH INWESTYCJI
ZAGRANICZNYCH – RÓ¯NICE REGIONALNE 
W RUMUNII

Abstrakt. W niniejszej pracy przeanalizowano rozwój regionów Rumunii w okresie prze-
mian pod wp³ywem bezpoœrednich inwestycji zagranicznych (BIZ), korzystaj¹c z obliczeñ
efektywnoœci wskaŸników makroekonomicznych. Wybrano metodologiê opracowan¹ przez
Romanu i Vasilescu [1993], poniewa¿ odzwierciedla ona bezpoœrednio wk³ad inwestycji
w ewolucjê wskaŸników makroekonomicznych oraz sposób, w jaki BIZ wp³ywa³y na tê ewo-
lucjê. Stosunek miêdzy zmianami we wskaŸnikach wysi³ków i wyników ukazuje efektyw-
noœæ oraz postêp wskaŸnika wyniku dla ka¿dej dodatkowej wartoœci wysi³ku. Przyjêto, ¿e
wskaŸnikiem wysi³ku jest poziom BIZ, a wskaŸnikami wyniku s¹: produkt krajowy brutto
(PKB), wartoœæ dodana brutto (WDB) oraz tworzenie kapita³u trwa³ego brutto (TKTB).
W œwietle takich przes³anek ewolucjê rumuñskich regionów rozwoju gospodarczego charak-
teryzuj¹ ogromne ró¿nice. Najbardziej oczywista jest ró¿nica miêdzy Bukaresztem a pozo-
sta³ymi regionami. BIZ mia³y zdecydowanie pozytywny wp³yw na wskaŸniki makroekono-
miczne, lecz sta³y siê efektywne dopiero po 2000 roku. 

S³owa kluczowe: inwestycje, efektywnoœæ, regiony, Rumunia

WPROWADZENIE

W pracy wykorzystane zosta³y dane udostêpniane przez krajowe instytucje
specjalizuj¹ce siê w monitorowaniu bezpoœrednich inwestycji zagranicznych
(BIZ) w Rumunii, takie jak: Krajowy Urz¹d Rejestru Handlowego (KURH),
Krajowy Instytut Statystyczny (KIS), Rumuñska Agencja do spraw Inwestycji
Zagranicznych (RAIZ), Narodowy Bank Rumunii (NBR). Wed³ug definicji
KURH, kapita³ zagraniczny zainwestowany w Rumunii jest równy subskrypcji
kapita³u udzia³owego plus subskrypcje poprzez og³aszane podwy¿ki w kapitale

1 Autor jest pracownikiem naukowym Rumuñskiej Akademii – Instytutu Ekonomiki Rolnictwa 
(e-mail: dmvoici@yahoo.com). 
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minus kapita³ akcyjny przekazany przez akcjonariuszy/organizacje zamiejscowe
akcjonariuszom/organizacjom miejscowym minus kapita³ akcyjny, który by³
subskrybowany przez firmy wykreœlane z rejestru handlowego. 

Metodologia u¿ywana w niniejszej pracy jest oparta na opracowaniach przy-
gotowanych przez Romanu i Vasilescu w latach dziewiêædziesi¹tych ubieg³ego stu-
lecia. Stanowi¹ one poszerzone studium referatów opublikowanych przez Cama-
soiu w latach siedemdziesi¹tych i maj¹ bezpoœrednie zastosowanie do gospodar-
ki rumuñskiej na poziomie makroekonomicznym. Celem tych¿e opracowañ by-
³a analiza efektywnoœci przep³ywów inwestycyjnych, wykorzystuj¹ca ewolucjê
g³ównych wskaŸników makroekonomicznych podlegaj¹cych wp³ywowi inwe-
stycji. Na potrzeby niniejszej pracy wybrano, jako najlepiej odzwierciedlaj¹ce
ewolucjê gospodarki rumuñskiej, nastêpuj¹ce wskaŸniki: produkt krajowy brut-
to (PKB), wartoœæ dodan¹ brutto (WDB) oraz tworzenie kapita³u trwa³ego brut-
to (TKTB). PKB jest definiowany jako suma wartoœci dodanej na ka¿dym etapie
produkcji wszelkich dóbr i us³ug finalnych wytwarzanych w danym kraju
w okreœlonym czasie. WDB jest definiowana jako PKB minus podatki od pro-
duktów i subsydia do produktów. TKTB jest definiowane jako ca³kowita wartoœæ
dodatków do œrodków trwa³ych czynionych przez miejscowe przedsiêbiorstwa
produkcyjne minus sprzeda¿ œrodków trwa³ych w okresie kwarta³u lub roku plus
dodatki do wartoœci aktywów, które nie s¹ œrodkami wyprodukowanymi. 

Poniewa¿ kapita³ odgrywa bardzo wa¿n¹ rolê, kieruj¹c naszym ¿yciem w zu-
pe³nie inny sposób ni¿ dwadzieœcia lat temu, u pocz¹tku przemian, a jego wp³yw
bêdzie siê pog³êbia³ w nastêpnych dziesiêcioleciach, dlatego bezpoœrednie inwe-
stycje zagraniczne (BIZ) nale¿y uznaæ za istotny wskaŸnik stanu gospodarki.
Dzia³alnoœæ inwestycyjna zajmuje centraln¹ pozycjê w gospodarce, poniewa¿
jest narzêdziem do osi¹gania wzrostu gospodarczego. Spoœród wielu ró¿nych
form inwestycji kapita³ zagraniczny i bezpoœrednie inwestycje zagraniczne wy-
daj¹ siê byæ najbardziej dynamiczne i najbardziej korzystne dla krajów Europy
Œrodkowej, Po³udniowej i Wschodniej, dla stron uczestnicz¹cych w tym proce-
sie – inwestorów i odbiorców. 

W ostatnich piêtnastu latach w Rumunii powsta³y liczne koncepcje, odnosz¹-
ce siê do polityki inwestycyjnej, rozwoju regionalnego oraz roli BIZ w stabili-
zowaniu gospodarki – zarówno w okresie przedakcesyjnym, jak i po wst¹pieniu
do struktur Unii Europejskiej. Niestety posuniêciom polityki inwestycyjnej za-
brak³o równowagi, a decydenci wykazali siê ca³kowitym brakiem konsekwencji,
co wywar³o wielce negatywny wp³yw na kolejne kroki decyzyjne. 

EWOLUCJA BEZPOŒREDNICH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH 

Przez wiele lat okresu przemian wizerunek Rumunii na rynku miêdzynarodo-
wym i wœród inwestorów nie by³ pochlebny. Rola Rumunii w regionie by³a ma³o
znacz¹ca, a jej zdolnoœæ do wch³aniania BIZ niewielka (oko³o 6% nap³ywu BIZ
w regionie do 2005 roku). Dla inwestorów zagranicznych ogólny klimat gospodar-
czy nie by³ wystarczaj¹co dobry, by sk³aniaæ ich do podejmowania inwestycji stra-
tegicznych i to w³aœnie stanowi³o g³ówn¹ barierê dla rozwoju gospodarczego. 
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Po ostatnim poszerzeniu UE w 2004 roku g³ówni inwestorzy zagraniczni
w krajach Europy Œrodkowej i Wschodniej dokonali zmiany swojej polityki i za-
czêli inwestowaæ wiêcej ni¿ przedtem w krajach Europy Po³udniowo-Wscho-
dniej. Wed³ug danych RAIZ, w 2005 roku do krajów tych nap³ynê³y inwestycje
o wartoœci 12 mld USD (absolutny rekord dla regionu). Wœród krajów regionu
Rumunia by³a g³ównym odbiorc¹ inwestycji – 51% ca³oœci (6,1 mld USD, nowe
projekty inwestycyjne oraz prywatyzacja). 

Œledz¹c ewolucjê BIZ w Rumunii (rysunek 1), mo¿na stwierdziæ, ¿e charak-
teryzowa³y j¹ sta³e i niewielkie przychody w ci¹gu niemal ca³ego tego okresu,
a jednoczeœnie nieobecnoœæ prywatyzacji w „momentach kluczowych”. Wyj¹tek
od tej regu³y stanowi³y ostatnie trzy lata, kiedy to pojawi³ siê nowy trend dziêki
polityce rz¹du rumuñskiego, polityce inwestorów zagranicznych po ostatnim po-
szerzeniu UE w 2004 roku oraz prognozom dotycz¹cym ewolucji gospodarki ru-
muñskiej po przyst¹pieniu Rumunii do UE w 2007 roku. Pod koniec 2005 roku
ca³kowita wartoœæ BIZ w Rumunii osi¹gnê³a poziom 16 731,7 mln USD (cztery
razy mniej ni¿ w Polsce, która jest g³ównym miejscem dla BIZ w regionie). 

Ogólny klimat inwestycyjny ostatnich lat, lepszy ni¿ w latach dziewiêædziesi¹-
tych ubieg³ego wieku, pozwoli³ na poprawê wspó³pracy miêdzy administracj¹ ru-
muñsk¹ a inwestorami. Jednoczeœnie zagraniczni inwestorzy zaczêli postrzegaæ
w sposób pozytywny panuj¹ce w Rumunii warunki dla dzia³añ biznesowych, dziê-
ki czemu uleg³y poprawie notowania tego kraju w ocenach miêdzynarodowych
agencji finansowych. By³ to fakt, stanowi¹cy zachêtê dla inwestorów. Oceny by³y
korzystne nawet dla lat 2006/2007 i w³adze rumuñskie spodziewa³y siê nap³ywu
BIZ przewy¿szaj¹cego poziom z 2005 roku (oceniano, ¿e ca³kowity nap³yw zwi¹-
zany z nowymi projektami inwestycyjnymi i prywatyzacj¹ w 2006 roku móg³by
skutkowaæ wzrostem w rocznej wielkoœci BIZ, siêgaj¹cym 10 mld USD). 

Tabela 1 pozwala wyró¿niæ trzy rodzaje postaw dominuj¹cych wœród inwe-
storów zagranicznych w okresie przemian [Voicilas 2006]: 
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RYSUNEK 1. Ewolucja zasobów i nap³ywu 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 
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– postawê defensywn¹, charakterystyczn¹ dla przewa¿aj¹cej czêœci okresu, z ni-
k³ym poziomem BIZ – poni¿ej 6% ogólnych zasobów (lata 1992–2000), 

– postawê ostro¿n¹, charakterystyczn¹ dla kilku lat tego okresu, z polityk¹ wy-
czekuj¹c¹ w kwestii BIZ i inwestycjami siêgaj¹cymi 6–10% ogólnej wartoœci
zasobów (1991 rok i lata 2001–2003), 

– postawê ofensywn¹, charakterystyczn¹ dla ostatnich lat, z intensywnymi in-
westycjami, stanowi¹cymi ponad 15% ogólnej wartoœci zasobów
(2004–2005). 
„Wklês³a linia ewolucji” przeciêtnej wielkoœci BIZ w zasobach ogó³em

w czasie ca³ego okresu ilustruje podejœcie inwestorów zagranicznych oraz ich
reakcjê na klimat polityczny i gospodarczy panuj¹cy w Rumunii [Voicilas 2006].
„Wklês³oœæ” jest wynikiem wycofywania siê przez pewien czas inwestorów za-
granicznych z Rumunii w zwi¹zku z brakiem stabilnoœci politycznej oraz bra-
kiem reform gospodarczych w latach dziewiêædziesi¹tych ubieg³ego wieku.
Zmiany, które zasz³y w Rumunii w ostatnich latach, przyci¹gnê³y inwestorów
ponownie. 

Ostatnie dwa wskaŸniki z tabeli 1 dowodz¹, ¿e Rumunia zdo³a³a nadrobiæ nie-
co „straconego czasu” w latach dziewiêædziesi¹tych i zbli¿y³a siê do poziomu
wartoœci odnotowywanych w innych krajach Europy Œrodkowej i Wschodniej,
a nawet do poziomu wartoœci charakteryzuj¹cych niektóre kraje Europy Po³u-
dniowej i Wschodniej (Chorwacja, Bu³garia). 

W takich warunkach kraj ten staje siê g³ównym odbiorc¹ BIZ w tej czêœci Eu-
ropy. Pozostaje nadal w tyle za takimi krajami Europy Œrodkowo-Wschodniej,
jak: Polska, Wêgry i Republika Czeska (bior¹c pod uwagê takie wskaŸniki, jak:
zasoby BIZ, nap³ywy BIZ, przeciêtne zasoby na g³owê, przeciêtne nap³ywy na
g³owê), ale tendencje s¹ zachêcaj¹ce. Udzia³ w wysokoœci oko³o 1/3 w ca³oœci
inwestycji dokonanych w tych krajach (analizowanych osobno) w ostatnich piêt-
nastu latach wskazuje, ¿e ró¿nica dziel¹ca Rumuniê od g³ównych krajów Euro-
py Œrodkowo-Wschodniej pozostaje nadal znaczna. 

ANALIZA REGIONALNA BEZPOŒREDNICH INWESTYCJI 
ZAGRANICZNYCH

Analiza regionalna BIZ w Rumunii ujawnia znacz¹ce ró¿nice na wszystkich
poziomach i na wielu polach. Wœród oœmiu rumuñskich regionów rozwoju go-
spodarczego jest kilka, które maj¹ wskaŸniki bli¿sze poziomowi charakteryzuj¹-
cemu inne kraje UE (szczególnie niektóre nowe kraje cz³onkowskie), ale liczne
s¹ te¿ takie, których wskaŸniki s¹ daleko ni¿sze od poziomu wymaganego od
cz³onków UE. 

Rozk³ad terytorialny BIZ dla wszystkich sektorów dzia³alnoœci gospodarczej
dowodzi istnienia pewnych trendów, które obserwowane by³y wœród inwestorów
w latach dziewiêædziesi¹tych. W ich wyniku pojawiaj¹ siê oœrodki koncentracji
inwestorów zagranicznych w obszarach geograficznych i regionach historycz-
nych o du¿ym potencjale gospodarczym i infrastrukturalnym lub o bogatych tra-
dycjach w okreœlonych dziedzinach dzia³alnoœci. 
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Analiza rozmieszczenia inwestorów zagranicznych z punktu widzenia liczby
za³o¿onych spó³ek (tabela 2) wskazuje, ¿e ponad po³owa z nich (54,1%) powsta-
³a w Bukareszcie, który przoduje tak¿e pod wzglêdem wartoœci zainwestowane-
go kapita³u – prawie 60% ca³oœci. Na drugim miejscu znajduje siê grupa nastê-
puj¹cych regionów: Zachodni, Pó³nocno-Zachodni i Centralny (9–11%). Naj-
mniej spó³ek powsta³o w Regionie Po³udniowo-Zachodnim (tylko 2,5%). Ze
wzglêdu na wartoœæ inwestycji na drugim miejscu po Bukareszcie plasuj¹ siê re-
giony Po³udniowy i Po³udniowo-Wschodni. Na te trzy regiony ³¹cznie przypada
prawie 80% BIZ dokonywanych w Rumunii. Ostatni¹ pozycjê zajmuje Region
Po³udniowo-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

Regiony rozwoju 
Inwestorzy Kapita³

Ludnoœæ Ludnoœæ
wiejska regionu

liczba % mln USD % % %

Pó³nocno-Wschodni 4 749 4,0 523,7 3,1 59,5 17,1

Po³udniowo-Wschodni 6 496 5,5 1 483,6 8,9 44,8 3,2

Po³udniowy 4 781 4,0 1 663,3 9,9 59,5 15,6

Po³udniowo-Zachodni 2 975 2,5 270,8 1,6 55,8 10,8

Zachodni 12 858 10,8 1 075,7 6,4 38,4 8,9

Pó³nocno-Zachodni 11 622 9,8 912,2 5,5 49,9 12,6

Centralny 11 132 9,3 811,5 4,9 41,5 11,6

Bukareszt 64 507 54,1 9 990,9 59,7 11,3 10,2

Ogó³em 119 120 100,0 16 731,7 100,0 46,7 –
�ród³o: Baza danych KURH i KIS. 

Stosuj¹c te dwa kryteria, mo¿na stwierdziæ, ¿e Region Bukaresztu jest miej-
scem koncentracji przewa¿aj¹cej czêœci inwestycji zagranicznych w Rumunii. Po-
zosta³a czêœæ (oko³o 40%) jest roz³o¿ona miêdzy pozosta³ymi siedmioma regiona-
mi rozwoju gospodarczego, co prowadzi do istnienia nierównowagi ekonomicznej
widocznej we wszystkich dziedzinach dzia³alnoœci. Najmniej atrakcyjny dla inwe-
storów zagranicznych jest Region Po³udniowo-Zachodni, który zajmuje ostatnie
miejsce z punktu widzenia liczby za³o¿onych spó³ek i wartoœci inwestycji. Jest to,
obok Regionu Pó³nocno-Wschodniego, jeden z najbiedniejszych regionów Rumu-
nii, o przewadze ludnoœci wiejskiej (prawie 60%) i charakterze g³ównie rolniczym.
£¹cznie w obu tych regionach zamieszkuje 28% ludnoœci Rumunii, ale ich udzia³
w ca³kowitej wartoœci BIZ nie przekracza 4,7%. Wyj¹tek stanowi Region Po³u-
dniowy, który ma charakter wiejski i 15-procentowy udzia³ w ca³kowitej liczbie
ludnoœci, a jednoczeœnie wysoki poziom inwestycji. 

Generalnie inwestorzy zagraniczni unikali najbiedniejszych regionów Rumu-
nii, otoczenia wiejskiego. Woleli inwestowaæ w miastach i na obszarach s¹siadu-
j¹cych z miastami. Regionalny rozk³ad BIZ w Rumunii charakteryzuj¹ znacz¹-
ce nierównoœci. NajwyraŸniejsza jest nierównoœæ miêdzy Regionem Bukaresztu
a pozosta³ymi regionami oraz nierównoœæ miêdzy obszarami wiejskimi a miejskimi.
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ANALIZA REGIONALNA EFEKTYWNOŒCI

W rozdziale tym omówiono wp³yw ewolucji BIZ na g³ówne wskaŸniki go-
spodarcze Rumunii i jej regionów. Analiza obejmuje nastêpuj¹ce wskaŸniki:
PKB, WDB oraz TKTB. Kalkulacje efektywnoœci BIZ opieraj¹ siê na nastêpu-
j¹cych wskaŸnikach: produktywnoœci BIZ, efektywnoœci BIZ i efektywnoœci ka-
pita³owej. Ka¿da kalkulacja zostanie wykonana dla poziomu krajowego i regio-
nalnego. 

Produktywnoœæ BIZ (Ef) 
WskaŸnik ten obrazuje efektywnoœæ wykorzystania BIZ wyra¿on¹ stosun-

kiem PKB i zmieniaj¹cej siê wartoœci BIZ. W tabeli 3 przedstawione zosta³y wy-
niki kalkulacji dokonanej na podstawie nastêpuj¹cej formu³y [Romanu i Vasile-
scu 1993]: 

Ef (a/b) = ∆PKB/∆BIZ (1) 

gdzie: 
a – moment pocz¹tkowy,
b – moment s³u¿¹cy porównaniu. 

Na poziomie krajowym produktywnoœæ BIZ wzros³a w ostatnich latach. Po-
ziomy BIZ i PKB wzrasta³y równoczeœnie, ale nie jednakowo. Zwi¹zek miêdzy
BIZ a wzrostem PKB daje siê wyraŸnie zauwa¿yæ szczególnie po 2000 roku,
gdy udzia³ BIZ staje siê wiêkszy ni¿ we wczeœniejszym okresie. W latach dzie-
wiêædziesi¹tych XX wieku wp³yw BIZ na PKB by³ niewielki, a dzia³ania by³y
nieefektywne, poniewa¿ wartoœci by³y niewielkie. Z proporcji wynika, ¿e jedna
jednostka BIZ przyczynia³a siê do otrzymywania mniej ni¿ jednej jednostki
PKB. 

Na poziomie regionalnym ogóln¹ tendencj¹ by³ coroczny wzrost wskaŸni-
ków. Poza nielicznymi wyj¹tkami wskaŸniki regionalne by³y zbli¿one do œred-
niej krajowej. Generalnie najwy¿sze wskaŸniki charakteryzowa³y w ca³ym okre-
sie Region Bukaresztu, co oznacza, ¿e poziom produktywnoœci by³ tu wy¿szy
ni¿ w innych regionach Rumunii. Wy¿sze od przeciêtnej ogólnokrajowej wskaŸ-
niki odnotowano w regionach: Po³udniowym, Po³udniowo-Wschodnim oraz Za-
chodnim. W tym samym czasie najni¿sze wskaŸniki zarejestrowano w regio-
nach: Po³udniowo-Zachodnim i Pó³nocno-Wschodnim, które cechowa³a nie-
efektywna dzia³alnoœæ we wczesnych latach dziewiêædziesi¹tych, ma³y wk³ad
w PKB na poziomie krajowym, a tak¿e ma³e wartoœci BIZ. 

Efektywnoœæ BIZ (Ee) 
WskaŸnik ten wyra¿any jest stosunkiem miêdzy zmieniaj¹cymi siê wartoœcia-

mi WDB i BIZ i obrazuje postêp WDB dla ka¿dej dodatkowej jednostki BIZ.
Dla celów analizy u¿yto nastêpuj¹cej formu³y [Romanu i Vasilescu 1993]:

Ee (a/b) = ∆WDB/∆BIZ (2) 
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Efektywnoœæ ros³a z roku na rok (tabela 4). Najwy¿sze wskaŸniki odnoto-
wano po 2000 roku (dzia³alnoœæ bardzo efektywna), a najni¿sze we wcze-
snych latach dziewiêædziesi¹tych (kiedy dzia³alnoœæ by³a nieefektywna).
Ogólnie Region Bukaresztu zajmowa³ pierwsze miejsce, maj¹c istotny
wp³yw na krajowy poziom WDB i wskaŸniki przewy¿szaj¹ce œredni¹ krajo-
w¹. Pozytywny wp³yw na krajowy poziom WDB mia³y równie¿ regiony Po-
³udniowy i Po³udniowo-Wschodni. Brakiem efektywnoœci i negatywnym
wp³ywem na œredni¹ krajow¹ cechowa³y siê regiony Pó³nocno-Wschodni
i Po³udniowo-Zachodni. 

Efektywnoœæ kapita³owa (Ec) 
WskaŸnik ten obrazuje modyfikacje w tworzeniu kapita³u trwa³ego brutto na-

stêpuj¹ce pod wp³ywem BIZ. Dla celów analizy u¿yto formu³y [Romanu i Vasi-
lescu 1993]: 

Ec (a/b) = ∆TKTB/∆BIZ (3) 

Dzia³alnoœæ by³a efektywna, a wp³yw BIZ na TKTB pozytywny po 2002 ro-
ku, kiedy to odnotowywane wielkoœci by³y wiêksze ni¿ jeden (tabela 5). Wcze-
œniej wp³yw BIZ na TKTB by³ niewielki. W ca³ym okresie decyduj¹cy by³ wk³ad
Regionu Bukaresztu, gdzie dzia³alnoœæ by³a efektywna. Spoœród pozosta³ych re-
gionów Rumunii istotny wk³ad mia³y regiony Po³udniowy i Po³udniowo-Wscho-
dni, gdzie dzia³alnoœæ by³a efektywna w wielu analizowanych latach (nawet
przed 2001 rokiem). S³aby wk³ad cechowa³ regiony Pó³nocno-Wschodni i Po³u-
dniowo-Zachodni, gdzie generalnie odnotowywano wielkoœci poni¿ej œredniej
krajowej. 

WNIOSKI

Z analizy bezpoœrednich inwestycji zagranicznych oraz efektywnoœci w go-
spodarce Rumunii i jej regionów mo¿na wyci¹gn¹æ pewne wnioski, które po-
twierdzaj¹ rosn¹c¹ rolê tych inwestycji we wzroœcie gospodarczym, moderniza-
cji oraz konsolidacji rynku. 

Po 1990 roku ewolucja BIZ w Rumunii charakteryzowa³a siê ogóln¹ ten-
dencj¹ podobn¹ do panuj¹cej we wszystkich krajach, które wkroczy³y na
drogê przemian. Jednak jej cech¹ specyficzn¹ by³o to, ¿e czêstotliwoœæ
zmian, a niekiedy tak¿e brak spójnoœci i konsekwencji w polityce w³adz mia-
³y silny wp³yw na zdolnoœæ przyci¹gania kapita³u zagranicznego. Obecnie
Rumunia pozostaje w tyle za g³ównymi konkurentami z Europy Œrodkowo-
Wschodniej (Polsk¹, Wêgrami czy Republik¹ Czesk¹), ale wyprzedza wiele
innych krajów, szczególnie z Europy Po³udniowo-Wschodniej. W latach
dziewiêædziesi¹tych XX wieku polityka inwestycyjna i negatywny wizeru-
nek Rumunii na miêdzynarodowych rynkach finansowych skutkowa³y ma-
³ym nap³ywem BIZ, co mia³o ujemny wp³yw na wskaŸniki ekonomiczne
oraz rozwój regionów. Z tych w³aœnie powodów wyniki gospodarcze by³y
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s³abe. „Linia ewolucji” gospodarki mia³a kszta³t krzywej wklês³ej, a poziom
wskaŸników odnotowywany przed 1990 rokiem zosta³ osi¹gniêty ponownie
dopiero w latach 2004–2005. 

Miêdzy poszczególnymi regionami Rumunii wystêpuj¹ ogromne ró¿nice.
Najbardziej zauwa¿alna istnieje miêdzy Bukaresztem a ca³¹ reszt¹ regionów.
Podzia³ BIZ miêdzy regionami nie jest równy – daje siê wyró¿niæ regiony s³a-
biej rozwiniête, takie jak Pó³nocno-Wschodni czy Po³udniowo-Zachodni, oraz
bogatsze i bardziej atrakcyjne, jak Po³udniowy i Po³udniowo-Wschodni. Zna-
cz¹ce BIZ zosta³y dokonane w Bukareszcie i jego okolicach (oko³o 60% ca³o-
œci BIZ w Rumunii) oraz w regionach rozwoju gospodarczego na po³udniu Ru-
munii. Regiony wschodnie i zachodnie kraju okaza³y siê mniej atrakcyjne dla
inwestorów. Fakt, i¿ z 60% ca³oœci BIZ w Rumunii skorzysta³o 10% jej ludno-
œci daje wyobra¿enie o ró¿nicach w ich wp³ywie na gospodarkê kraju i jego re-
gionów. Ró¿nice wystêpuj¹ te¿ we wszystkich sektorach dzia³alnoœci. Istotna
jest rola obszarów rolniczych i wiejskich, albowiem te ostatnie to przewa¿nie
regiony mniej rozwiniête, które maj¹ du¿¹ liczbê robotników rolnych, osób
bezrobotnych (lub bezrobocie ukryte), s³abe wyniki ekonomiczne i nisk¹ efek-
tywnoœæ. Wszystko to bêdzie mia³o bezpoœredni wp³yw na rozwój regionów
w ramach rynku UE. 

Wp³yw BIZ na regiony Rumunii jest zró¿nicowany. Analiza wp³ywu BIZ na
wskaŸniki makroekonomiczne oraz efektywnoœci BIZ nasuwa wniosek, i¿
efektywna dzia³alnoœæ oraz silny wp³yw dodatni na gospodarkê wyst¹pi³y do-
piero po 2000 roku. We wczeœniejszych latach wp³yw ten by³ niewielki. Naj-
powa¿niejsza by³a rola Bukaresztu, gdzie odnotowywano wskaŸniki wy¿sze
od œredniej krajowej. Po 2000 roku znacz¹ca sta³a siê tak¿e rola dwóch innych
regionów: Po³udniowego i Po³udniowo-Wschodniego, gdzie dzia³alnoœæ by³a
efektywna. W tym samym czasie s³abe wyniki charakteryzowa³y region Pó³-
nocno-Wschodni i Po³udniowo-Zachodni. Pomiêdzy tymi czterema regionami
plasuje siê grupa trzech regionów: Zachodniego, Pó³nocno-Zachodniego
i Centralnego, gdzie dzia³alnoœæ w wielu latach by³a efektywna, ale osi¹gane
wskaŸniki ni¿sze od œredniej 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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