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Decalajul economic fata de tarile din Uniunea Europeana s-a redus,
insa raportul dintre venitul national brut si PIB s-a deteriorat
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Totusi, progresul consistent inregistrat pe linia volumului activitatii
economice a fost caracterizat de un grad relativ modest de incluziune
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* Convergenta reala s-a reflectat doar
marginal in cresterea numarului de angajati
si partial in castiguri de putere de
cumparare a acestora
— Numarul salariatilor a crescut, intre anul
2000 si anul 2016, cu numai 2,2% (+100
mii persoane), de la 4,6 mil. persoane la
4,7 mil. persoane
— Puterea de cumparare a salariatilor a
sporit cu 20 pp (de la 22% in anul 2000
la 42% in anul 2016), fata de cele peste
30 pp aditionale in termenii volumului de
activitate, in conditiile in care
o remunerarea fortei de munca a
crescut de la 9% din media UE in anul
2000 la 22% din media UE in anul 2016
(+13 pp), iar

o nivelul preturilor evoluat de la 40% din
media UE in anul 2000 la 52% din
media UE in anul 2016 (+12 pp)
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Evolutia puterii de cumparare a salariatilor, din perspectiva regionala,
a fost relativ similara
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Productivitatea muncii din Romania se situeaza la un nivel mai inalt
fata de costul orar al muncii raportat la media europeana
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2016

« Tn anul 2016, productivitatea muncii din Romania
reprezenta 31% din media UE, in crestere cu 4 pp fata
de anul 2008 si cu 5 pp, comparativ cu 2012, dupa
ajustarea economica

* Tot in 2016, costul orar cu forta de munca reprezenta
22% din media UE (-9 pp fata de productivitatea
muncii), in crestere cu 2 pp fata de 2008 si cu 5 pp fata
de 2012 - evolutie sustenabila a costului cu forta de
munca, care, prin majorarile sale, nu a erodat
competitivitatea economica a Romaniei in cadrul UE

— in intervalul 2014-2017, salariul minim a crescut atat
in Romania (+81%, cu o baza de referinta redusa), cat
si in celelalte tari din regiune (cu baze de pornire mai
ridicate): Cehia (+29%); Ungaria (+26%); Slovacia
(+24%); Polonia (+19%)

— desi costurile cu forta de munca au crescut in perioada
2012-2017, au fost create 700.000 de noi locuri de
munca, indeosebi in economia reala - procesul de
crestere a masei salariale este firesc si nu a afectat
competitivitatea economiei in ansamblu - se
realizeaza redistribuiri de angajati intre sectoarele
economiei, pe fondul schimbarii structurii productiei



Motorul convergentei reale si dezvoltarii economice a tarii
este capitalul

Contributia factorilor de productie la * Viteza si consistenta procesului de convergenta

. cresterea potentiala reald depinde, in proportie covarsitoare, de

performantele economiei reale

* Tn cadrul acesteia, trebuie analizate volumul si

evolutia capitalului firmelor, precum si

structura acestuia din punct de vedere

- al originii (autohton si strain) si

- localizarii pe sectoare de activitate

* Aceasta deoarece in economiile confruntate cu
o dinamica slaba a ofertei de munca, asa cum
este cazul Romaniei, factorul capital are

contributia determinata (direct sau indirect,

prin intermediul factorului total de

S 283338858888 8388¢23 o - :
SS8R888338:88388¢:.888¢ %8 productivitate) la sporirea PIB potential >

mMuncd  Capital M Factorul total de productivitate ® Cresterea potentiala contrlbutla medie a factorului munca la

cresterea potentiala a fost de -1pp in perioada
2000-2016

Sursa: Comisia Europeand
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n ultimii 20 ani, s-au produs mutatii structurale importante ale
capitalului firmelor

Evolutia stocului de capital al * Capitalul societatilor comerciale a sporit de 4,5 ori, de
T firmelor la 19,2 mld. euro in anul 1997, la 86,2 mld. euro (+67
100 mld. euro) in 2016

90 e Capitalul privat a fost segmentul cel mai dinamic: in
%0 ‘ - ‘ ~ timp ce in anul 1997 raportul stat-privat era 55%-
. 45%, in anul 2016, raportul a ajuns la 12%-88% —-» stat

70 25%  33% 44 (-43PP), privat (+43 pp)
60 — — — + In cadrul sectorului privat, ponderea actionarilor

straini s-a majorat intr-un ritm mult mai accelerat fata
de cel autohton: raportul capital romanesc-capital
strain s-a inversat, de la 80%-20% in 1997, la 46%-54%
-> privat autohton (-34 pp), strain (+34 pp)

* Astfel, in anul 2016, stocul de capital al firmelor de
86,2 mld. euro era compus din:

—capitalul statului - 10,3 mld. euro, respectiv 12%
din total (-3% fata de 1997, respectiv -0,3 mld. euro)

1997 2000 2006 2008 2016 . . n .
= Capital public = Capital privat autohton —caplta! privat romanesc - 34,8 .mld. eurc?, respectiv
Capital striin © Total companii nefinanciare 40% din total (crestere de 5,1 ori, respectiv +28 mld.

) . e o . €uro)
Nota: Pentru capital fost considerata pozitia F5 “Participatii si

actiuni/unititi ale fondurilor de investitii” din Conturile financiare —capital strain = 41,1 mld. euro, respectiv 48% din

nationale total (avans de 23 de ori, respectiv +39,3 mld. euro)
Sursa: BNR, calcule proprii
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Schimbarea formei de proprietate a firmelor dinspre stat catre
sectorul privat nu a fost, insa, suficient valorificata (1)

Evolutia numarului de salariati si
a numarului de pensionari

mil. persoane

4
3,4
3 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1
o N < O o0 o N < Yo o] o N < O~
[eA] [eA] [e2] (eA] [eA] o o o o o — L) D —
(<) B e ) BN o)} a o O O o o o O O O oo
— — — — — (@) (o] (o] (o] (@} (@] N N AN AN
]
emmwSalariati essmPensionari S
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asimilat
Sursa: INS
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* Numarul de salariati la nivelul economiei s-a redus

semnificativ fata de anul 1990:

- in 1990 - 8,2 milioane salariati (cuprinde si
somajul “mascat” prin angajari artificiale in
intreprinderile socialiste) fata de 3,4 milioane
pensionari (raport 2,4 salariati la 1 pensionar)

- in iunie 2017 - 4,9 milioane salariati comparativ
cu 5,2 milioane pensionari, in conditiile in care,
dupa 1989, somajul a fost “mascat” prin
pensionari anticipate si fenomenul de emigrare

(raport 0,92 salariati la 1 pensionar)

Numarul de emigranti (3,4 milioane persoane)
reprezinta 38% din populatia activa (fata de 12% in
Slovacia, 13% in Ungaria, 18% in Cehia etc.)



Schimbarea formei de proprietate a firmelor dinspre stat catre
sectorul privat nu a fost, insa, suficient valorificata (2)

Mutatiile structurale in domeniul proprietatii au
condus la un factor subunitar de multiplicare a
profitului - 0,72 (profiturile firmelor private au
crescut mult mai lent decat ar fi fost normal tinand
cont de avansul substantial al cifrei lor de afaceri)
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m Profit, proprietate privata m Profit, proprietate de stat

Sursa: MFP, calcule proprii
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Factorul de multiplicare este, insa, mult supraunitar in
cazul pierderilor = 2,1, de peste 3 ori mai mare decat in
cazul profitului (pierderile s-au accelerat cu mult peste
nivelul justificat de cresterea cheltuielilor de productie
ale firmelor private din economie)
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m Pierdere, proprietate privata  m Pierdere, proprietate de stat
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Initiativa antreprenoriala din Romania este redusa

Numarul de IMM la suta de locuitori

9,4

media UE28

Sursa: Comisia Europeand
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* Sectorul companiilor din Romania
este slab dezvoltat raportat la
dimensiunile pietei autohtone si
comparativ cu celelalte tari
europene socialiste > 2,2 IMM la
suta de locuitori, fata de media UE
de 4,5 firme, din care:

— Cehia=> 9,4

— Slovacia=> 7,5
— Slovenia - 6,4
— Lituania - 5,4
— Ungaria -5,3
— Letonia = 5,2
— Estonia = 4,9
— Bulgaria 2 4,4
— Polonia =2 4,1
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Numeroase firme au comportamente distorsionate

Ponderea in numarul total de firme a

companiilor avand comportamente anormale e o .. .. .
* O proportie ridicata dintre societatile comerciale
% in numarul total de companii
60

au un rol neinsemnat in formarea PIB:
_~\ . .o . . .o
50 - \ / Ns - 26% dintre companii au venituri zero (164 mii
' 3817 /—-\— ey W e
40 unitati)
3W 41,6
30 15 - 41,6% nu au salariati (264 mii)
20 %7 20 - 42,3% au capitaluri proprii negative (269 mii)
21’2/\— ! ° p p p g
10 | Sl - 15,8% cumuleaza toate cele 3 comportamente
A0 anormal (100 mii)
O o &N OO & 1D O IN 0 OO O 4 N N < 1n O
g§88gc888sg8gcg8ges8zg
—fara venituri —fara salariati
—capitaluri negative = ——toate cele 3 situatii
Sursa: BNR
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Antreprenorii prefera limitarea raspunderii fata de propriile

Sectorul SRL, dupa provenienta capitalului

2016 Numar SRL VAB Numar salariati

Nr. Volum Nr.
firme (mld. persoane
(mii) % euro) % (mii) %
Total SRL, din
care: 621,9 100% 74,6 100% 3.068 100%
Actionariat
privat

autohton  571,1 91,8% 41,6 558% 2.222 72,4%
Actionariat
privat straiin 44,5 7,2% 32,0 43,0% 813 26,5%

Nota: diferenta dintre suma componentelor si total este
cauzata de firmele cu actionariat mixt sau pentru care nu
se cunoaste originea actionariatului

Sursa: MFP, calcule proprii
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companii

Circa 98% (622 mii fata de 634,5 mii unitati) dintre
companiile din Romania sunt organizate sub forma de
societati cu raspundere limitata (SRL) — acestea sunt slab
productive si creeaza 72% din VAB-ul total, cu 79% din
forta de munca (3 milioane de salariati)

Capitalul minim la infiintarea SRL este de doar 200 RON
(~44 euro)

Majoritatea covarsitoare a SRL au capital romanesc - 92%
dintre SRL-uri, respectiv 571 mii firme; acestea activeaza
preponderent in comert (192 mii unitati), servicii - in
general cu nivel scazut de calificare (239 mii), constructii si
imobiliare (71 mii), generand numai 56% VAB aferent SRL,
cu 72% din numarul de salariati

SRL-urile cu capital strain - 7% din total SRL (44,5 mii
unitati) creeaza 43% VAB cu 26,5% forta de munca, fiind
mai productive decat cele romanesti

Tntre 2000 si 2016, ponderea SRL a crescut mult mai alert in
structura pierderilor totale comparativ cu majorarea rolului
acestora in generarea de profit - +48 pp (de la 23% la 71%
din pierdere) fata de +30 pp (de la 47% la 77% din profit)



Gradul de concentrare a activitatii economice se mentine ridicat (1)

Concentrarea valorii adaugate brute (VAB) * Primele 1% din firme cumuleaza 67% din VAB si

50% gk jumatate din numarul de salariati (2 mil.

100%

9505 | 95% persoane), concentrarea fiind similara anului
2006, dar in scadere fata de situatia aferenta
90% anului 2000

« In topul celor mai importante societiti

85%
comerciale din Romania, se regasesc majoritar

80% firme straine:
S / - corporatiile* cu capital strain (772 unitati)
73% realizeaza 28% din VAB-ul total al tarii

70%

- corporatiile* private autohtone (736 unitati)
= =2000 —0-2006 —@—2016

au un aport la VAB de numai 10%, iar cele cu
capital de stat (149 unitati) de 6%

65%

60%

1% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

" .. N . . e .
Sursa: MFP, calcule proprii Corporatii - intreprinderi cu cifra de afaceri de

peste 50 milioane euro sau active totale mai mari de
43 milioane euro si numar de angajati peste 250

1 BANCA NATIONALA A ROMANIEI 13



Gradul de concentrare a activit

Rolul in economie al firmelor, dupa forma
de proprietate si originea capitalului

100%
91,5%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0% -

Companii de stat Firme private cu Firme private cu
capital romanesc capital strain

m Numar firme ®mVAB m Numar salariati

Nota: diferenta dintre suma componentelor si total este
cauzata de firmele cu actionariat mixt sau pentru care nu se
cunoaste originea actionariatului

Sursa: MFP, calcule proprii
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atii economice se mentine ridicat (2)

* Modelul de afaceri al firmelor private cu capital

romanesc presupune un grad tehnologic si de
cunoastere scazute, cu o productivitate
modesta: desi acestea reprezinta cea mai
numeroasa categorie de firme (91,5% din total)
si angajeaza 65% din forta de munca,
genereaza doar 48% din VAB in 2016

Activitatea in sectoarele industriei cu grad
tehnologic mediu-ridicat si ridicat este
concentrata la nivelul firmelor cu capital
majoritar strain - acestea reprezinta 18% din
numarul total de companii din respectivele
subramuri, insa genereaza 80% din VAB acestui
subsector, 85% din venituri si angajeaza 73%
din numarul de salariati

—Si in cazul sectorului serviciilor intensive in
cunoastere, se inregistreaza o situatie
similara

14



Companiile din Romania inregistreaza un decalaj major al ponderii
capitalului in totalul resurselor (1)

Evolutia capitalurilor si datoriilor firmelor

100% -
90% -
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60% 8894
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10% - '
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I Datorii W Capitaluri Indicatorul debt-to-equity (sc.dr.)

Sursa: MFP, calcule proprii
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- 2,5

2,0

- 1,5

- 1,0

- 0,5

- 0,0

« In pofida avansului stocului de capital al

firmelor (in valoare absoluta), gradul de
capitalizare a companiilor din Romania s-a
degradat in ultimii 20 de ani

— capitalurile proprii ale firmelor au crescut
mult mai lent comparativ cu datoriile
acestora

* Raportul dintre capital si active s-a comprimat

de la 80% in 1994, la 39% in 2000 si la numai
33% in 2016

* Nivelul scazut al capitalizarii a generat un grad

de indatorare ridicat (debt-to-equity) de 2,1 in
anul 2016

15



Companiile din Romania inregistreaza un decalaj major al ponderii
capitalului in totalul resurselor (2)

* Gradul de indatorare de 2,1 in anul 2016 este dublu

Analiza comparativa a gradului de indatorare fati de alte state :

a companiilor nefinanciare (2016)

mari decat capitalurile - debt-to-equity de 42)

— Germania (0,8)
- — Franta (0,9)
Austria | 1.06 — Belgia (0,7)
0.72
. o — SUA(055)
| Germania | 0.84 — Lituania (0,8)
Greca | 1.16 :

— Polonia (1)
falia | 1.16
0.79
0-98 * Nivelul agregat reflecta situatia acuta a firmelor
Portugalia 1.51 . " o
206 private (cu un grad de indatorare de 2,3 fata de 1,1
spania | 102 in cazul companiilor de stat) si, in special,
'sun 0.55 indatorarea excesivdi a celor circa 578 mii de
*date |a T3/2016 microintreprinderi (care au datorii de 42 de ori mai
Sursa: FMI, MFP

I@{ BANCA NATIONALA A ROMANIEI 16



Numeroase firme sunt indisciplinate sau nerentabile

Structura firmelor dupa profitabilitate si
forma de proprietate (2016)

Persoane juridice active
808.878

Firme care au depus bilantul: 634.503

(rezultat net: +11,3 mld. euro)

Firme cu
rezultat nul:
87.798

Firme cu profit:
329.355 217.

(+18,6 mld. euro)

Companii de stat:
- 888 L

(+1,2 mld. euro)

Firme private:
L 328.467

(+17,4 mlid. euro) |

Sursa: ONRC, MFP, calcule proprii
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Firme cu pierdere:

350

(-7,3 mld. euro)

Companii de stat:

509

(-0,7 mld. euro)

Firme private:

216.841

(-6,6 mld. euro)

* Tncepand cu 2008, pierderile raportate de

firmele nerentabile au inceput sa anuleze o
proportie din ce in ce mai mare a profitului
generat de companiile performante - in
2016, ponderea este de 40% (7,3 mld. euro
pierdere fata de 18,6 mld. euro profit),
comparativ cu 26% in 2006

Aceasta deoarece 34% (217 mii firme) din
cele 634 mii companii care depun bilantul la
MFP inregistreaza pierdere

Majoritatea acestor firme apartin sectorului
privat, care cumuleaza 91% din pierdere (6,6
mld. euro), similar cu ponderea acestui
sector in totalul proprietatii

Indisciplina cvasi-generalizata din economie
este reflectata si de numarul mare de firme
care nu raporteaza la MFP (22%, respectiv
174 mii)

17



Fenomenul pierderilor a devenit unul generalizat, in special la
nivelul sectorului privat

Evolutia pierderilor, dupa forma de
proprietate

mld. euro
12 11,4

Sursa: ONRC, MFP, calcule proprii
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* in locul eficientizirii activitatii, transferul proprietatii

catre sectorul privat a condus la agravarea
problemelor legate de alocarea ineficienta a
resurselor si la generalizarea indisciplinei de plati

Volumul pierderilor s-a stabilizat la valori foarte
ridicate dupa anul 2007 - accelerarea pierderilor la
nivelul sectorului privat (pierderea aferenta
companiilor de stat a oscilat in jurul valorii de 1
miliard euro)

Aceasta evolutie nefavorabila s-a inregistrat pe fondul
unor schimbari legislative total inoportune si
incoerente: intre 2007 si 2011, depunerea bilanturilor
firmelor s-a facut numai la ONRC in loc de MFP, desi
ministerul dispunea de servicii specializate in
verificarea corelatiilor din bilant; volumul pierderilor
nu a mai revenit la nivelul anterior nici dupa
raportarea, din nou, catre MFP, birourile specializate
fiind desfiintate
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Disciplina de plati este profund viciata

Volumul platilor restante si al pierderilor

aferente companiilor nefinanciare
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B Restante buget B Restante furnizori
O Pierdere companii cu rezultat net negativ

*conform situatiilor financiare ale firmelor care au depus bilantul la MFP la
finalul anului respectiv
Sursa: MFP, calcule proprii
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* Volumul platilor restante inregistrate de
firme a evoluat in mod similar cu
dinamica pierderilor din economie

- in 1994, sumele restante ale firmelor
erau de 6 mld. euro, iar pierderea totala
cumula 1,1 mid. euro

- in 2016, restantele la plata au ajuns la
23 mld. euro (din care 10 mld. euro
restante catre furnizori, 6 mld. euro plati
restante catre bugetul de stat, 4 mld.
euro catre alti creditori si 2 mid. euro
catre banci), pierderea aferenta
companiilor nerentabile fiind de 7,3
mld. euro

* Doar 26% dintre firmele autohtone fisi
onoreaza la timp platile catre partenerii
comerciali (Dun & Bradstreet, 2016), cu
12 pp sub media europeana
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Vulnerabilitatile la nivelul sectorului firmelor s-au transferat in
bilanturile bancilor

Volumul creditelor cu peste 90 de zile
intarziere, dupa dimensiunea firmelor
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Sursa: MFP, BNR
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icrointreprinderi
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* Modelul de afaceri nesustenabil pentru o mare

parte dintre firmele de mici dimensiuni
(capitaluri negative, supraindatorare si
functionarea persistenta pe pierdere) a condus
ca microintreprinderile sa provoace partea
dominanta a creditelor neperformante din
portofoliul bancilor

Circa 66% din cele 6 mild. euro credite
nerambursate ale firmelor, la sfarsitul anului
2013, erau cauzate de catre microintreprinderi

Soldul NPL a acestor enititati a scazut, la
finalul anului 2016, la 1,1 mid. euro (-2,7 mid.
euro, respectiv -70% fata de 2013) - rata NPL
a scazut de la 50% la sfarsitul anului 2013 la
27% la sfarsitul anului 2016
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Circuitul normal al banilor in economie este afectat

Evolutia duratei de recuperare a creantelor,
respectiv de plata a furnizorilor
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Sursa: MFP, calcule proprii
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2014

2015

2016

 Desi raportate la PIB, atat arieratele cat si

pierderile s-au comprimat, volumul
ridicat al acestora are un efect negativ
direct asupra circuitului normal al banilor
in economie

Durata de achitare a furnizorilor este de
116 zile in anul 2016 (similar nivelului
inregistrat in timpul crizei), fata de 41 zile
in Polonia, respectiv 19 zile in Germania

Durata de incasare a creantelor a crescut
semnificativ, de la 78 de zile in 2004, la 92
zile in 2016, comparativ cu 56 zile in
Polonia si 24 zile in Germania
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Finantarea activitatii firmelor se face prin datorii, in special prin
imprumuturi de la actionari, in detrimentul aporturilor de capital

Structura de finantare a firmelor, dupa profitabilitate
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B Capital propriu Alte datorii
m Datorii fata de entitatile afiliate si actionari = Datorii catre stat
Datorii comerciale Credite interne (banci + IFN)

m Datorie externa de la institutii financiare*

* pentru 2016, informatia despre datoria externa pe termen scurt este disponibild la septembrie
Sursa: MFP, calcule proprii
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e Capitalurile proprii ale companiilor cu

pierdere au inregistrat valori negative
in 2016 (datoriile au depasit activele
totale)

Cele mai substantiale obligatii ale
acestor firme sunt reprezentate de: i)
imprumuturi de la actionari (24% din
totalul pasivului), i) datoriile
comerciale (23%) si iii) datoriile catre
stat (9%)

— Astfel, proprietarii isi finanteaza
propriile firme nerentabile prin
imprumuturi, nu prin aport de
capital

Indiferent de situatia profitabilitatii,
companiile din Romania apeleaza
intr-o masura redusa la creditarea de la
institutiile financiare autohtone (circa
8% din bilant), in principal din cauza
bilanturilor nebancabile
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Ponderea numarului de firme subcapitalizate in total,
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«in anul 2016, 44% (276,5 mii) din totalul

firmelor nu respecta conditiile legale privind
capitalizarea, respectiv capitalurile proprii sunt
mai mici decat jumatate din capitalul subscris
varsat, conform legii; dintre acestea, 163,8 mii
firme (59%) sunt companii care au inregistrat
pierderiin 2016

42% din companii (268,5 mii) inregistreaza
capitaluri negative

90% din firmele subcapitalizate (249 mii) au
capital privat autohton, 8% (23 mii) capital
strain si 0,2% companii de stat (522 unitati)

frecventa cazurilor de nerespectare a
reglementarilor privind nivelul minim al
capitalului este mult mai ridicata, insa, in cazul
firmelor straine (51%, fata de 35% in cazul
companiilor de stat, respectiv 43% pentru
firmele private avand capital romanesc)
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Aceste compo

rtamente inadecvate la nivel microeconomic se

reflecta nefavorabil in competitivitatea intregii economii

Locurile ocupate de

indicelui de competitivitate globala

Romania conform * In 2017, Romania este pe locul 68 din

137 tari in clasamentul mondial privind
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. . - ‘A ' 4. Sanatate si
10. Dimensiunea pietei \W/ . LT o

/A'( "" educatie primard  tara noastra ocupa locul 74) -> progres
XA

9. Pregitirea ‘} (" 5. Educatie de 6 locuriin 10 ani

tehnologica \ s /(, superioara

8. Dezvoltarea pieté 6. Eficienta pietei e Desi pregétirea tehn0|ogiC5 s-a
financiare bunurilor ’
7 Fficlensa pletel imbunatitit, complexitatea afacerii si
2007 —2017

Nota: o apropiere de centru denota o pozitie mai favorabila.

Sursa: Forumul Economic Mondial
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inovarea s-au deteriorat fata de acum

10 ani (-43 locuri, respectiv —20 locuri)
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Remarci finale (1)

unctiile din prezent ale economiei si tensiunile din societatea romaneasca

sunt cauzate de asimetria accentuata manifestata in ultimii aproape 30 de ani in

tara

, respectiv cea dintre libertate si raspundere

Referindu-se aceste valori sociale, George Bernard Shaw (1903) afirma ca
libertatea inseamna rdaspundere, si de aceea, majoritatea oamenilor se tem de
ea

In Romania, capitalul, profiturile si avutia s-au format, in mare masura, dupa

198
libe

1B

9, ca urmare a acordarii catre diferite grupuri de interese, prin legi, a unor
rtati nelimitate in conditii de raspunderi limitate

Aceasta din graba de a crea conditii pentru acumularea cat mai rapida de capital
de catre cei creativi si inventivi, cunoscand ca, asa cum afirma Benjamin
Constant (1819), democratia actuala, spre deosebire de cea antica, bazata pe
sclavie si razboaie perpetue, se fundamenteaza pe capital

Dar, din nefericire, pe langa persoanele creative si inventive au acumulat mult
capital, in mod ilegal si imoral, numerosi specialisti in "inginerii
economico-financiare”
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Remarci finale (2)

intelegem conceptual si operational nevoia acumulirii rapide de capital pentru asigurarea
unei stabilitati in crestere a democratiei din Romania

Dar, in conditiile unui produs intern brut limitat an de an, aceasta asimetrie libertate —
raspundere a generat o repartitie total inechitabila a PIB concretizata intr-o polarizare sociala
accentuata - in topul societatii se regasesc grupuri restranse de cetateni care au acumulat
avutii foarte importante, iar la polul celalalt, foarte multi oameni au adunat numai saracia si
lipsa de speranta

Tn domeniul fiscal-bugetar, ca si in domeniul monetar, exista o trinitate imposibil de realizat
o In domeniul monetar, trinitatea (Mundell, 1970) se refer3 la:

— politica monetara independenta;

— fluxuri libere de capital;

— curs de schimb fix.
o Tn domeniul fiscal, trinitatea priveste:

— cresterea puterii de cumparare a salariilor, pensiilor, precum si a calitatii serviciilor
publice;

— mentinerea deficitului bugetar total la 3% din PIB (in paralel cu apropierea de MTO de
1%);

— neutilizarea politicii fiscale ca parghie de redistribuire dinspre factorul capital spre
munca, precum si in cadrul factorului munca, de la categoriile de cetateni cu venituri si
averi mari catre grupurile sociale cu stare materiala modesta.
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Remarci finale (3)

* Din aceasta capcana foarte periculoasa pentru perspectiva de dezvoltare a tarii,
nu se poate iesi decat prin imbunatatirea cadrului legislativ

— Astfel, este necesara constientizarea, de catre elite si decidentii
politico-administrativi, a faptului ca se impune corectarea cat mai rapida a
cadrului juridic, dupa modelul tarilor europene dezvoltate, prin introducerea de
prevederi care sa asigure aplicarea, in mediul de afaceri, a constrangerilor
bugetare tari, specifice economiei de piata functionale

— Legea se impune a stipula cu claritate conditii privind asigurarea seriozitatii cu
care antreprenorii se angajeaza in afaceri (nivel adecvat al capitalului social initial
si obligativitatea mentinerii acestuia pe durata de functionare a firmei), precum si
prevederi concrete referitoare la conditiile iesirii rapide (exit) de pe piata a
firmelor decapitalizate, ai caror proprietari nu mai au capacitatea financiara sau
dorinta de a investi prin aport de capital nou, desigur, cu stabilirea modului de
conciliere cu creditorii acestor societati comerciale

— Totodata, este necesar sa se desemneze institutiile statului responsabile cu
aplicarea ferma a cadrului juridic, astfel imbunatatit, care normeaza activitatea
firmelor si sa se actualizeze, de asemenea, nivelul capitalului minim pentru
firmele organizate ca SRL in Romania, in vederea intaririi bazei de capital a
economiei reale
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Remarci finale (4)

Pe langa aceasta racordare a legislatiei economice din Romania la practicile
tarilor europene avansate economic, se impune existenta in societate a unei
comunitati morale puternice, in cadrul careia piata libera, care stimuleaza
actiunea individuala, poate sa functioneze cu eficienta ridicata (Akerlof si
Shiller, 2016)

Un cadru legislativ ferm este cea mai eficienta modalitate de a asigura disciplina
de plata, agentii economici avand, deseori, nevoie de un “ghiont” pentru un
autocontrol mai ridicat, asa cum a aratat Richard Thaler, castigatorul premiului
Nobel pentru economie in anul 2017

Se impune subliniat faptul ca notiunea sustenabilitate trebuie sa se refere nu
numai la aspectele economice si financiare, ci si la criteriul social

Daca echilibrele sunt sustenabile economic si financiar, fara a indeplini si
criteriul social, mai devreme sau mai tarziu, acestea se vor rupe, cu provocarea
unor mari tensiuni in economie si societate
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Remarci finale (5)

* Pentru pastrarea stabilitatii macroeconomice si, concomitent, asigurarea
sustenabilitatii sociale a echilibrelor, se impune activarea mai accentuata a fazei de
redistribuire prin instrumente fiscale — componenta organica a repartitiei valorii nou
create — atat pentru stimularea, prin deduceri fiscale, a comportamentelor pozitive
cresterea transparentei veniturilor individuale in paralel cu cea a cheltuielilor
publice

 Solutia pentru corectarea gravelor distorsiuni din societatea capitalista romaneasca
actuala, dincolo de perfectionarea cadrului juridic comercial, o constituie, in opinia
noastra, efectuarea unui due dilligence la nivel national, dupa aproape 30 de ani de
la Revolutie, asa cum se realizeaza frecvent in sectorul corporatist modern

olntroducerea cotei unice din anul 2005:
— a redus birocratia

— a crescut coruptia si evaziunea fiscala prin eliminarea globalizarii veniturilor

1 BANCA NATIONALA A ROMANIEI



Remarci finale (6)

* Acest demers consta in examinarea modului de asezare a veniturilor si averii in
societate prin globalizarea veniturilor individuale si impozitarea lor cu cote moderat
progresive (exemple: Cehia, Polonia, Slovacia, Letonia incepand cu 2018, Germania,
Olanda, Spania etc.), concomitent cu declaratii de patrimoniu ale persoanelor fizice
si finalizarea cadastrului national, care vor permite:

o Cunoasterea puterii contributive a fiecarui cetatean si asezarea sarcinii fiscale
individuale pe baza acestor informatii

o Combaterea coruptiei si evaziunii prin corelarea, pe viitor, a fluxului de venituri
declarate cu stocul de avere detinut

* iIn Romania, existid deficit de analizid economica din cauza deficitului de informatii
economico-financiare, care nu sunt furnizate de legislatia existenta si de institutiile
de profil

— lipsa unui dialog social coerent
— decizii economice insuficient fundamentate

— incetinirea progresului economic si tensionarea suplimentara a relatiilor dintre
membrii societatii

* Aceste reforme structurale creeaza conditii favorabile pentru performanta,
competitivitate si convergenta sustenabila fata de statele dezvoltate din UE
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