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IMPACTUL INVESTITIILOR STRAINE DIRECTE ASUPRA
EXPORTURILOR DIN ROMANIA
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Abstract
This paper explores the impact of the foreign direct investment on the Romanian exports. We employ
cointegration techniques and a Vector Error Correction Model to study the relations between the two
variables. We find a significant influence of the foreign direct investment on the exports. Instead, the
impact of exports on the foreign direct investment is rather weak.
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Introducere

In actualul context creat de criza globala eforturile de stimulare a exporturilor roménesti au capatat
o semnificatie. Politicile in acest domeniu au insa de depasit unele constrangeri importante. Calitatea de
sprijinire a exportatorilor prin subventii sau facilititi fiscale. Actualele amenintari la adresa echilibrului
monetar fac dificila utilizarea devalorizarii monedei nationale ca instrument de stimulare a exporturilor.
In plus, programele de asistentd guvernamentala pentru exportatori nu si-au ardtat, deocamdata, eficienta.
In aceste circumstante, investitiile striine directe raman unul dintre putinele instrumente viabile de
stimulare a exporturilor ce pot fi aplicate de guvernantii din Roménia.

Relatia dintre investitiile strdine directe si exporturi a fost abordatd consistent in literatura de
specialitate. Caves (1966) a analizat citeva dintre mecanismele prin care filialele companiilor
multinationale pot conduce la cresterea exporturilor unei tari. in general, firmele cu capital striin au, in
comparatie cu firmele autohtone, citeva avantaje substantiale care le permit o penetrare mai facila pe
pietele externe. Acestea aplicd tehnologii moderne, metode de management eficiente si beneficiaza, in
plus, de informatii utile despre pietele din strdinatate. Markusen (1995) a demonstrat ca, in anumite
conditii, si exporturile pot stimula investitiile strdine directe, prin facilitarea acumulérii de cunostinte
despre tarile destinatare.

In acest articol vom analiza eficacitatea politicilor de stimulare a exporturilor prin investitii striine
directe. In acest scop vom studia relatia dintre cele doua variabile pe baza unor procedee econometrice.

Restul lucrdrii este organizat: partea a doua include datele si metodele utilizate, partea a treia

contine rezultatele empirice, iar a patra parte prezinta concluziile.

Date si Metode



In aceastd investigatie vom folosi valori trimestriale ale exporturilor si ale investitiilor striine
directe furnizate de Institutul National de Statistica si de Banca Nationald a Roméniei. Esantionul acopera
o perioada cuprinsa ntre primul trimestru al anului 1999 si ultimul trimestru al anului 2009. Valorile au
fost ajustate sezonier prin procedeul ARIMA-X-12 si deflationate pe baza Indicelui Preturilor de Consum.
Vom folosi urmatoarele notatii:

- 1_REXP = valorile logaritmate ale exporturilor trimestriale reale, ajustate sezonier;
- 1_RFDI = valorile logaritmate ale ISD trimestriale reale, ajustate sezonier;

- d_I_REXP = primele diferente ale variabilei |_REXP;

- d_I_RFDI = primele diferente ale variabilei |_RFDI.

Stationaritatea celor patru variabile va fi analizatd pe baza clasicului test Augmented Dickey —
Fuller si a testului LSL (Lanne, Saikkonen, Liitkepohl), care permite luarea 1n considerare a modificarilor
structurale.

Pentru evaluarea cointegrarii dintre exporturi si investitiile strdine directe vor fi folosite testul
Engle — Granger, testul Johansen si procedura Breitung. Interactiunile dintre cele doud variabile vor fi

studiate pe baza unui model VECM (Vector Error Correction Model) si a testului de cauzalitate Granger.
Rezultate empirice

Analiza stationaritatii seriilor de timp a demarat cu testul Augmented Dickey — Fuller. Pentru
valorile de nivel au fost incluse, drept termini deterministi, o constanta si o variabild de trend, Tn timp ce
pentru primele diferente a fost inclusa doar o constantd. Numarul de lag-uri a fost ales pe baza Criteriului
Informational Schwartz (SIC). Rezultatele, prezentate In Tabelul nr. 1, indicd nestationaritatea valorilor
de nivel si stationaritatea primelor diferente.

Tabelul nr. 1.
Rezultatele testului de stationaritate Augmented Dickey — Fuller

Nr. crt. Variabila Numar de lag-uri Test statistic
1 I_REXP 3 -3.0376
2 1_RFDI 2 -2.2474
3 d_1_REXP 1 -5.0825%#*
4 d_l_RFDI 1 -4.5266%**

Rezultatele testului Augmented Dickey — Fuller au fost verificate prin testul LSL. Similar cazului
testului precedent, s-au utilizat, drept termeni deterministi cite o constantd si o variabila de trend pentru
valorile de nivel si doar céte o constantd pentru primele diferente. De asemenea, numarul de lag-uri a fost
ales pe baza Criteriului Informational Schwartz (SIC). Rezultatele, prezentate in Tabelul nr. 2, le

confirma pe cele ale testului Augmented Dickey — Fuller.



Tabelul 2.
Rezultatele testului LSL

Nr. crt. Variabila Numar de lag-uri Modificare structurala Test statistic
1 I_REXP 1 2001 Q4 -0.1199
2 I_RFDI 1 2001 Q3 0.9677
3 d_I_REXP 1 2007 Q4 -2.7119%
4 d_l_RFDI 2 2001 Q4 -3.6019%**

In Tabelul nr. 3 sunt prezentate rezultatele testului de cointegrare dintre exporturi si investitiile
strdine directe. Stationaritatea valorilor reziduale ale ecuatiei de cointegrare, n care I_RFDI este variabila
dependentd, iar |_REXP este variabila independentd indica prezenta unei relatii de cointegrare Intre cele

doua variabile.

Tabelul 3.
Rezultatele testului de cointegrare Engle - Granger

Variabila Coeficient Eroare Standard Testul t Valoarea p
const -40.0461 1.43164 -27.97 0.0001
I_REXP 5.59488 0.162569 34.42 0.0001
Valoarea testului Augmented Dickey - Fuller pentru valorile reziduale ale ecuatiei de -4.746

cointegrare
Valoarea p pentru testul Augmented Dickey - Fuller 0.000438

Pentru alegerea numarului de lag-uri Tn cadrul testului de cointegrare Johansen au fost folosite
criteriul Akaike si criteriul Schwartz. Primul a indicat un numéar de doud lag-uri iar al doilea un singur

lag. Rezultatele, prezentate in Tabelul nr. 4, nu permit emiterea unor concluzii finale.

Tabelul 4.
Rezultatele testului de cointegrare Johansen
Numar de Testul | Valoarea p pentru Testul Valoarea p pentru
lag-uri Rang | Trace Trace Testul Lmax Testul Lmax
1 0 73.059 0.0000 55.830 0.0000
1 17.229 0.0000 17.229 0.0000
2 0 21.591 0.0045 15.972 0.0245
1 5.6197 0.0178 5.6197 0.0178




Rezultatele testului de cointegrare Breitung, prezentate in Tabelul nr. 5, indicd un rang de

cointegrare r = 1, ceea ce confirma cointegrarea dintre exporturi §i investitii strdine directe.

Tabelul 5.
Rezultatele testului de cointegrare Breitung
HO H1 Valoarea testului Valoarea critica pentru 10% Valoarea critica pentru 5%
r=0 [ r>0 613.69 261.00 329.90
r=1 | r>1 12.54 67.89 95.60

Pornind de la premisa cointegrérii, au fost studiate, printr-un model VECM interactiunile dintre
cele doud variabile. Parametrii modelului, prezentati in Tabelul nr.6, sugereaza o influentd semnificativa a

investitiilor straine directe asupra exporturilor. In schimb, impactul exporturilor asupra investitiilor straine
directe este mult mai slab.

Tabelul 6.
Parametrii modelului VECM

Ecuatia 1: d_I_RFDI

Variabila Coeficient Testul t Valoarea p
const 6.02179 0.8331 0.41000
d_l_RFDI_1 0.1041 0.5466 0.58783
d_1I_REXP_1 1.43125 2.2184 0.03258%**
EC1 0.121998 0.8227 0.41583
R’ 0.311137

Ecuatia 2: d_I_REXP

Variabila Coeficient Testul t Valoarea p
const 4.45555 4.1758 0.00017%**
d_l_RFDI_1 0.0448114 1.5940 0.11922
d_1I_REXP_1 0.194481 2.0420 0.04813**
EC1 0.0913892 4.1748 0.00017%**
R’ 0.756088

In Figura nr. 1 este prezentatd analiza de tip impuls — raspuns dintre exporturi §i investitii striaine
directe. Conform acesteia, o crestere a investitiilor strdine directe genereaza o sporire a exporturilor, iar

efectul se mentine in timp.

Testele de cauzalitate Granger, prezentate in Tabelul nr. 7, indica o relatie unidirectionald in care

investitiile straine directe cauzeaza Granger exporturile.
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Figura 1. Analiza impuls - raspuns dintre 1_REXP si I_RFDI
Tabelul 7.
Cauzalitatea Granger dintre I_REXP sil_RFDI
Ipoteza nula Testul F Valoarea p Concluzii
I_REXP nu cauzeaza Granger 0.2384 0.7886 1_REXP nu cauzeaza Granger
1_RFDI 1_RFDI
I_RFDI nu cauzeaza Granger 13.8466 0.0000 I_RFDI cauzeaza Granger
I_REXP I_REXP
Concluzii

In aceastd lucrare am studiat relatia dintre investitiile striine si exporturile din Roménia. Doui
dintre cele trei teste utilizate au indicat cointegrarea celor doud variabile. Din analiza Intr-un cadru
VECM a rezultat o influenta semnificativa a investitiilor straine directe asupra exporturilor, confirmata de
o relatie de cauzalitate Granger. In schimb, impactul exporturilor asupra investitiilor striine directe este
mai putin semnificativ.

Aceste rezultate confirmd importanta promovarii investitiilor striine directe in cadrul eforturilor
de stimulare a exporturilor romanesti. In anul 2009 peste 75 % din acestea au fost realizate de firme cu

capital strdin. Totusi, atragerea de noi investitii strdine directe a devenit dificild in actualul context. Criza



mai multi ani s-a ficut simtitd competitia la nivel regional pentru atragerea de capitaluri straine. in aceste

circumstante se impune elaborarea unor programe coerente de promovare a investitiilor strdine directe.
Cercetarea care a constituit obiectul acestui articol ar putea fi aprofundatd prin studiul relatiilor

dintre principalele componente ale investitiilor striine directe si ale exporturilor. in plus, ar putea fi

analiza impactul crizei globale asupra interactiunilor dintre cele doud variabile.
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