AMPLIFICAREA ROLULUI TARILOR BRICS IN MODELAREA
PEISAJULUI INVESTITIONAL GLOBAL

Agnes GHIBUTIU!

Rezumat

Incepdnd cu anii "2000, dinamica ISD receptate si generate de tdrile BRICS s-a
accelerat semnificativ. In timp ce cresterea ISD receptate reflectd atractivitatea crescandd
a celor cinci tdri pentru investitorii strdini, expansiunea notabild a ISD generate
semnaleazd impunerea grupdrii ca actor global. Recenta incetinire a ritmului cresterii
economice in tdrile BRICS alimenteazd temeri privind perspectivele lor de crestere pe
termen mediu si, implicit, capacitatea lor de a mentine actualul curs al fluxurilor de capital
si al investitiilor.

Lucrarea abordeazd principalele tendinte care au modelat evolutia ISD in tdrile
BRICS in ultimul deceniu si jumdtate, urmdrind sd evidentieze rolul lor in crestere in
peisajul investitional global si sd desluseascd perspectivele pe termen mai lung. Sunt
analizate dinamica si particularitdtile implicdrii tdrilor BRICS in activitdtile investitionale
internationale si sunt reliefati factorii care au sustinut performantele lor remarcabile in
materie de atragere/generare de ISD. Totodatd, lucrarea 1isi propune sd evalueze
perspectivele BRICS, deopotrivd ca economii gazdd si ca economii de origine, in lumina
slabirii ritmului cresterii economice si a provocdrilor generate de noul context economic
intern si extern.
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1. Introducere

Investitiile strdine directe (ISD) - adica detinerea in proprietate si gestionarea de
active In mai multe tari in scopul de a produce bunuri si servicii - au crescut in ritmuri
deosebit de rapide in deceniile recente, dinamica lor fiind alimentata de expansiunea
retelelor globale de productie (RGP) coordonate de corporatiile transnationale (CTN).

Extinderea rapida a productiei internationale desfasurate in cadrul RGP si
cresterea sustinuta a ISD, ca principal mijloc de gestionare a acestor retele, au dat
nastere unui comert intens cu inputuri si outputuri materiale si imateriale intre
companiile mama, filialele acestora si partenerii independenti, care sunt incorporate in
diferitele stadii ale proceselor de productie dispersate in toate colturile lumii in scopul
de a produce bunuri si servicii destinate consumului final.

Daca in trecut ISD constituiau mai curand mijloace alternative la Indemana
companiilor pentru a accesa pietele protejate prin bariere comerciale, In contextul RGP,
ISD si comertul se intrepatrund tot mai mult, o proportie importanta a comertului fiind
alcatuita din componente asociate RGP care traverseaza granitele nationale si care sunt
generate, de fapt, de ISD. Potrivit estimarilor, circa 80% din comertul international cu
bunuri si servicii se desfasoara in prezent prin RGP, fie sub forma de comert intrafirmad,
fie de comert generat prin modalitdti nebazate pe participatie la capital, sau comert
interfirme implicand cel putin o CTN (UNCTAD, 2013). Asadar, este lesne de inteles de ce
expansiunea RGP si a fluxurilor de ISD asociate acestora constituie cea mai elocventa
expresie a actualei faze a globalizarii economice, caracterizata prin accentuarea fara
precedent a interdependentelor dintre economiile lumii.

Datele statistice releva ca ritmul de crestere a fluxurilor globale de ISD a depasit in
mod substantial dinamica productiei si a comertului mondial in ultimele decenii. Astfel,
fluxurile de ISD receptate in plan mondial in media anilor 2005-2007 (in valoare de
1.397 miliarde de dolari) au sporit de 6,8 ori fata de anul 1990, devansand sensibil
dinamica exporturilor mondiale de bunuri si servicii, care au crescut in aceeasi perioada
doar de 3,4 ori (UNCTAD, 2015a). Evolutia fluxurilor internationale de ISD a fost insa
marcata de suisuri si coborasuri abrupte si de o volatilitate mult mai pronuntata
comparativ cu fluxurile comerciale, in principal din cauza fuziunilor si achizitiilor
internationale, care reprezinta o componentda importanta a ISD, dar a caror evolutie
poate Inregistra oscilatii puternice de la un an la altul, in functie de conjunctura
economiei mondiale. Tocmai datorita faptului ca sunt susceptibile unor fluctuatii anuale
mari, ritmul accelerat de crestere a fluxurilor de ISD poate fi evidentiat mai curand prin
compararea evolutiei ponderii stocului global de ISD (receptat) in PIB-ul mondial cu cea
a comertului mondial cu bunuri si servicii. O astfel de comparatie releva ca in 1990
valoarea stocului global de ISD (receptat) raportata la PIB-ul mondial a fost de sub 10%,
in timp ce 1n cazul comertului mondial raportul a fost aproape dublu (19%). Or in 2014,
ponderea stocului global de ISD in PIB-ul mondial sporise la 34% (o majorare de peste
trei ori fata de 1990), devansand ponderea de 30% a comertului in PIB-ul mondial din



acelasi an, care a crescut doar de 1,6 ori In intervalul 1990-2014 (UNCTAD, 2015a;
UNCTAD, 2014).

Cu toate ca volumul valoric al fluxurilor globale de ISD este in continuare mult mai
scazut decat cel al fluxurilor comerciale internationale, ISD au devenit principala cale de
internationalizare a companiilor si, deci, principalul canal prin care se desfasoara
competitia internationala pe piata bunurilor si serviciilor. Raportul dintre vanzarile
filialelor CTN si exporturile mondiale de bunuri si servicii este un indicator sugestiv
pentru ilustrarea importantei relative a ISD si a comertului din perspectiva
internationalizarii firmelor. O astfel de comparatie pe baza datelor UNCTAD (2015a)
releva ca acest raport a crescutla 1,6 iIn 2014, de la 1,1 in 1990.

Desi activitatile CTN si ale filialelor lor din Intreaga lume au fost grav afectate de
criza financiara si economica globald, extinderea RGP aflate in sfera de influenta a
acestor corporatii a continuat neabatut. Fluxurile de ISD la nivel mondial s-au contractat
puternic in 2009 (la doar 1.186 miliarde de dolari, in puternic contrast cu varful istoric
din 2007, de 1.872 miliarde de dolari), dar volumul lor valoric s-a mentinut la niveluri
mult superioare anilor '90, iar stocul de ISD acumulat la nivel mondial a continuat sa
creasca. lar atat timp cat fluxurile de ISD raman pozitive, relevanta stocului global de ISD
si a RGP asociate acestuia, sporeste.

Dupa declinul abrupt din 2009, fluxurile globale de ISD (receptate) si-au revenit
in urmatorii doi ani (2010-2011), dar au scazut in mod neasteptat in 2012, ca si in 2014,
dupa o crestere modesta in 2013 (Tabelul 1). Din cauza reducerii cu 16%, aceste fluxuri
s-au cifrat la doar 1.228 miliarde de dolari In 2014 - nivel mult inferior (cu o treime)
varfului din 2007, dar si anilor de post-criza, fiind comparabil mai curand cu anul 2009,
cand impactul crizei s-a resimtit cel mai puternic in planul investitiilor internationale.
Declinul a fost surprinzator, intrucat prognozele UNCTAD anticipasera o majorare la
1.620 miliarde de dolari a fluxurilor globale de ISD receptate in 2014 (UNCTAD, 2014). O
serie de evolutii imprevizibile, precum fragilitatea economiei mondiale si perspectivele
sale incerte, riscurile geopolitice crescute, inclusiv conflictele regionale, ca si unele
dezinvestitii de proportii (indeosebi in SUA), au condus la diminuarea ISD receptate in
plan global in 2014 (spre deosebire de cele generate, care au sporit cu 4%, totalizand
1.354 miliarde de dolari.)

Tabelul 1: Evolutia ISD receptate pe plan mondial, in 2008-2014 si prognozele
pentru 2015-2016

2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015' | 2016!

ISD? (modificari anuale, %) -204 | -204 | 119 17,7 | -10,3 4,6 -16,3 11,4 8,4

ISD? (mii miliarde USD) 1,49 1,19 1,33 1,56 1,40 1,47 | 1,23 1,37 1,48

Note: ! Prognoze pentru 2015-2016; 2 Exclusiv centrele financiare offshore din Caraibe.

Sursa: UNCTAD (2015a).

Declinul ISD globale In 2014 ascunde insa importante discrepante sub aspect
regional: In timp ce economiile dezvoltate si cele in tranzitie au suferit comprimari



substantiale ale ISD receptate, cele orientate catre tarile in dezvoltare au atins niveluri
istorice, desi ritmul lor de crestere a fost modest.

Dincolo de fluctuatiile notabile ale fluxurilor globale de ISD, mai ales in contextul
crizei si al replicilor acesteia, In ultimii s-au conturat tot mai pregnant unele tendinte,
care vizeaza mai ales dinamica acestor fluxuri si distributia lor sub aspect regional. Fara
a ne propune sa examinam ansamblul acestor tendinte, ne vom referi succint doar la cele
care au o relevanti deosebitd pentru problematica abordati in acest articol. In acest
sens, evolutiile din anul 2014 confirma, o data in plus, deplasarea masiva a fluxurilor de
ISD catre regiunile emergente ale lumii si, implicit, rolul tot mai mare care revine
tdrilor in dezvoltare si in tranzitie in determinarea dinamicii fluxurilor de ISD si a
configuratiei acestora la nivel mondial. Cateva date sunt de natura sa sustina aceasta
asertiune.

v Incepand din anul 2012, economiile in dezvoltare si cele in tranzitie au
absorbit peste jumatate din fluxurile de ISD receptate in plan mondial, iar in 2014 ISD
destinate economiilor in dezvoltare (cu un volum record de 681 miliarde de dolari) au
depasit, pentru prima oarg, ISD Indreptate catre economiile dezvoltate.

v Ponderea economiilor in dezvoltare in totalul mondial de ISD receptate a
marcat in 2014 un varf istoric - de 56%, comparativ cu 17% in 2000. Drept urmare,
ponderea acestor economii in stocul global de ISD receptate (in valoare de 26.038
miliarde de dolari in 2014) a crescut la 32%, de la 23% in 2000. In schimb, ponderea
economiilor dezvoltate In fluxurile mondiale de ISD receptate a coborat la un nou minim
istoric in 2014, ajungand la 41%, de la 83% In 2000, iar ponderea lor In stocul global de
ISD receptate s-a diminuat de la 76% la 65% intre 2000-2014 (UNCTAD, 2015b).

v Si in cazul fluxurilor de ISD generate, evolutiile recente confirma
consolidarea tendintei de crestere sustinuta a rolului tarilor In dezvoltare ca surse de
capital in plan mondial. Astfel, ponderea acestor tari in fluxurile mondiale de ISD
generate (In valoare de 1.354 miliarde de dolari In 2014) a inregistrat un nou record,
sporind la 35%, de la numai 8% in 2000. in conditiile In care volumul valoric al
investitiilor generate de aceste tari s-a majorat de peste 5 ori in perioada 2000-2014
(atingdnd 468 miliarde de dolari In 2014), ponderea lor in stocul global de ISD generate
(de 25.875 miliarde de dolari in 2014) a crescut la 19% in 2014, de la 10% in 2000. In
schimb, in cazul tarilor dezvoltate se confirma aceeasi tendinta de diminuare sistematica
si constanta a ponderii lor in fluxurile mondiale de ISD generate: de la 92% in 2000, la
numai 61% in 2014. Implicit, ponderea lor in stocul global de ISD generate s-a redus in
perioada 2000-2014 de la 90% la 79% (UNCTAD, 2015b).

Nu incape nicio indoiald cda aceste performante remarcabile ale tarilor in
dezvoltare in ceea ce priveste atragerea si generarea de fluxuri de capital nu ar fi fost
posibile fara contributia substantiald a celor cinci tari BRICS - Brazilia, Federatia Rus3,
India, China si Republica Africa de Sud. Prin angajarea lor pe traiectoria integrarii in
economia globala la inceputul anilor 90, aceste tari — alaturi de un numar de alte tari in
dezvoltare - au reusit sa valorifice noile oportunitati de crestere economica pe care le-a



deschis procesul crescand de globalizare prin intermediul ISD si al comertului. Inserarea
economiilor BRICS in RGP a contribuit Intr-o larga masura - desi in grade diferite si
diferentiat de la o tara la alta - la performantele deosebite ale economiilor lor in
deceniile recente, la dobandirea unui rol tot mai mare in economia mondiala ca
producatori si comercianti de bunuri si servicii si la impunerea lor ca o forta crescanda
in modelarea peisajului investitional global.

Experienta tarilor BRICS a demonstrat ca implicarea in RGP gestionate de CTN le-a
asigurat o cale rapida de industrializare si de dezvoltare economica si, implicit, o forta
motrice care sa le sustind convergenta cu economiile dezvoltate. Globalizarea a facilitat
transferul de tehnologie in economiile BRICS, a contribuit la ridicarea eficientei
productiei si la cresterea substantiala a fluxurilor lor comerciale si investitionale. Afluxul
crescand de ISD a permis introducerea de tehnologii avansate in aceste economii, a
stimulat dezvoltarea unor activitati economice moderne prin deplasarea fortei de munca
dinspre ramurile cu productivitate scazuta inspre sectoarele cu productivitate ridicata,
sporind productivitatea muncii pe ansamblul economiei si, implicit, competitivitatea
activitatilor lor economice. In baza acestor premise, tirile BRICS au reusit si inregistreze
ritmuri Inalte de crestere economica, care au determinat la randul lor sporirea continua
a atractivitatii lor pentru investitorii internationali si au inlesnit totodata transformarea
acestor tari in surse importante creatoare de ISD pe plan international.

Pornind de la precizarile de mai sus, articolul isi propune sa analizeze principalele
tendinte conturate in evolutia fluxurilor de ISD receptate si generate de tarile BRICS in
ultimul deceniu si jumatate (Sectiunile 2 si 3), pentru a evidentia performantele
deosebite ale acestora si a pune in lumina rolul lor crescand pe scena investitionala
globala. Sectiunea 4 examineaza factorii care se afla in spatele acestor performante, ca si
provocadrile cu care se confrunta economiile BRICS in noile circumstante interne si
externe. Sectiunea 5 ofera o imagine asupra perspectivelor acestor economii In dubla lor
ipostaza: de beneficiari si furnizori de capital, in conditiile in care ritmul cresterii lor
economice - ca factor determinant al atragerii si generarii de ISD - s-a Inscris pe o
traiectorie descendenta in ultimii ani. Sectiunea 6 formuleaza cateva concluzii.

2. Tendinte in evolutia fluxurilor de ISD receptate de tarile BRICS

Spre deosebire de evolutia sinuoasa a fluxurilor de ISD receptate in plan global in
perioada 2000-2014 - in contextul careia volumul lor valoric in 2014 (1.228 miliarde de
dolari) a fost inferior anului 2000 (1.363 miliarde de dolari) -, fluxurile de ISD destinate
tarilor BRICS ca grup s-au inscris intr-un trend ascendent, sporind in aceeasi perioada
intr-un ritm mediu anual de 8,5%, potrivit calculelor noastre bazate pe datele UNCTAD
(2015b). Drept urmare, in 2014, valoarea ISD receptate de tarile BRICS s-a ridicat la 252
miliarde de dolari, echivaland cu o cincime din fluxurile globale de ISD (Graficul 1).

Aceasta dinamica remarcabild a fluxurilor de ISD Indreptate catre BRICS in anii
2000 este In puternic contrast cu trendul descendent manifestat de marile economii



avansate, precum SUA si UE (Graficul 2). In timp ce tirile BRICS au reusit si-si
consolideze in mod constant pozitia de beneficiari de ISD in plan mondial, grupul tarilor
dezvoltate pare a fi prins in ultimii ani in capcana celor mai scazute niveluri din
perspectiva istorica.

Graficul 1: Fluxurile de ISD receptate de BRICS si ponderea lor in totalul mondial,
in 2000-2014 (in miliarde USD si %)
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Sursa: Calcule ale autorului bazate pe UNCTAD (2015Db).

Evolutia fluxurilor de ISD receptate de BRICS se caracterizeaza prin cateva
trasaturi de baza, In cadrul carora se detaseaza, Inainte de toate, dinamica lor de-a
dreptul spectaculoasa.

Marele salt in evolutia fluxurilor de ISD orientate catre BRICS a avut loc intre anii
2003-2008, cand volumul valoric al acestora a sporit de la 77 la 284 miliarde de dolari
(o crestere de peste 4 ori), Chinei si Federatiei Ruse revenindu-le contributia principala
la aceasta crestere. Tot in aceasta perioada, ponderea BRICS in totalul mondial de fluxuri
de ISD receptate a Inregistrat un salt de la 14% la 19%, pentru a creste in continuare in
anii recenti si a atinge 21% in 2014 (Graficul 1).

Desi In contextul crizei financiare globale fluxurile de ISD receptate de ansamblul
tarilor BRICS au suferit un declin mai accentuat (-29% in 2009) decat grupul tarilor
dezvoltate (-17%) sau grupul tarilor in dezvoltare (-21%), relansarea in cazul BRICS s-a
produs mult mai rapid. Iar spre deosebire de tarile dezvoltate, unde fluxurile de ISD s-au
inscris pe o traiectorie descendenta in perioada de post-criza, fluxurile de ISD ale BRICS
si-au revenit deja in 2010, devansand varful perioadei de pre-criza inca in 2011 si
inregistrand un nou varf in 2013, cu 294 miliarde de dolari - desi acesta a fost urmat de
o diminuare cu 14% 1n 2014, la 252 miliarde de dolari, in contextul declinului fluxurilor
de ISD in plan mondial (Graficul 1).



Ponderea BRICS in totalul mondial de fluxuri de ISD receptate a continuat sa
sporeasca chiar si in contextul crizei si al replicilor acesteia. Aceasta performanta este si
mai evidenta daca se compara fluxurile de ISD atrase de BRICS in media anilor 2013-
2014 (273 miliarde de dolari) cu cele atrase in media anilor 2005-2007 premergatori
crizei (157 miliarde de dolari). Vom constata ca volumul acestora aproape ca s-a dublat,
ca si ponderea lor in totalul mondial, de la 11% la 21%, in conditiile In care aceasta a fost
de numai 6% in 2000 (cu un volum de 81 miliarde de dolari). Iar daca avem in vedere ca
ISD atrase de BRICS alcatuiesc peste o treime (35%) din totalul celor destinate tarilor in
dezvoltare si in tranzitie la un loc, rezultd ca tarile BRICS au avut o contributie
substantiala la majorarea ponderii tarilor in dezvoltare si in tranzitie in fluxurile globale
de ISD (la 60% 1n 2014) si, implicit, la schimbarea radicala a configuratiei ISD globale in
favoarea acestor tari.

Graficul 2: Fluxurile de ISD receptate de BRICS, UE si SUA, in 2000-2014
(ponderi in totalul mondial, in %)
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Sursa: Calcule ale autorului bazate pe UNCTAD (2015b).

Datorita cresterii in ritm sustinut a fluxurilor anuale de ISD destinate tarilor BRICS,
valoarea stocului de ISD receptate la nivelul grupului a sporit in perioada 2000-2014
intr-un ritm mediu anual de 14,2%, totalizdnd 2.616 miliarde de dolari in 2014 (o
crestere de peste 6 ori). Drept urmare, ponderea BRICS in stocul global de ISD receptate
a sporit de la 5,7% in 2000 la 10% in 2014, sugerand un proces dinamic de recuperare
in raport cu economiile dezvoltate. Totodata, s-a majorat si ponderea BRICS in stocul de
ISD detinut de tarile in dezvoltare si in tranzitie de la 24% in 2000 la 29% in 2014.

Chinei 1i revine partea covarsitoare a fluxurilor de ISD atrase de BRICS ca grup, cu
o pondere de 51% in total la nivelul anului 2014. ISD atrase de China au crescut de peste
trei ori in perioada 2000-2014. Cu un volum valoric de 129 miliarde de dolari si o
pondere de 11% in fluxurile mondiale de ISD (comparativ cu doar 3% in 2000), China a
devenit in 2014 cea mai mare economie receptoare de ISD din lume. In media anilor
2010-2014, China a detinut o pondere de 46% in fluxurile de ISD atrase de BRICS,
urmata fiind de Brazilia - 23%, Federatia Rusa - 18%, India - 12% si Republica Africa de



Sud - 2%. Intrucat ponderea Chinei s-a mentinut relativ constantd in anii ‘2000, iar
cotele celorlalte tari au fost supuse unor fluctuatii anuale mai pronuntate, contributia
fiecarei tari BRICS la ISD receptate pe ansamblul grupului este mai adecvat reflectata
prin raportarea la stocul de ISD (receptate) acumulat la nivelul BRICS. Astfel, din stocul
in valoare de 2.616 miliarde de dolari detinut de grupul BRICS in 2014, Chinei i-a revenit
41% (comparativ cu 47% in 2000), Braziliei 29% (30%), Federatiei Ruse 15% (8%),
Indiei 10% (4%), iar Republicii Africa de Sud 6% (11%).

In privinta surselor traditionale ale ISD receptate de BRICS, putinele evidente
disponibile sugereazi ci investitiile intra-BRICS sunt modeste. In schimb, economiile
traditionale joaca un rol esential, triadei UE-SUA-Japonia revenindu-i un rol
determinant. In special UE s-a remarcat de-a lungul timpului ca o sursd majora de ISD
pentru tarile BRICS. Dintre tarile membre ale UE, Marea Britanie s-a evidentiat ca cel
mai mare investitor In Rusia si China, Spania ca principalul investitor in Brazilia, iar
Germania In India. Republica Africa de Sud a beneficiat de partea preponderenta (80%)
a fluxurilor de ISD provenind din UE. Investitiile SUA au fost directionate cu precadere
spre China, atingdnd apogeul in 2008 si inregistrand cel mai scazut nivel in 2009.
Investitiile Japoniei in BRICS, de o diversitate relativ mai mare, au fost orientate
preponderent catre Brazilia si Intr-o masura crescanda spre India, fiind insa dominate
de cele destinate Chinei Incepand din 2003. Federatia Rusa si Republica Africa de Sud au
beneficiat intr-o masura mult mai mica de investitiile japoneze (SAIIA, 2013).

Dimensiunea mare a pietelor interne cuplata cu ratele foarte ridicate de crestere
economica in ultimii ani, ca si eforturile de Imbunatatire a climatului investitional din
economiile lor - desi In grade diferite - au determinat ca tdrile BRICS sd avanseze in
topul celor mai atractive destinatii pentru ISD. Lista principalelor 20 de economii din
lume ierarhizate in functie de volumul de ISD receptat in 2014 include patru economii
BRICS: China (locul 1, cu 129 miliarde USD), Brazilia (locul 6, cu 62 miliarde USD),
India (locul 9, cu 34 miliarde USD) si Federatia Rusa (locul 16, cu 21 miliarde USD).
Aceste tari au figurat in topul primelor 20 de economii gazda si in 2013 (ca si In 2012),
dar intr-o ordine schimbata: in timp ce in 2014 China a avansat de pe locul 2 detinut in
2013 pe primul loc (devansand SUA), iar Brazilia de pe locul 7 pe locul 6 si India de pe
locul 15 pe locul 9, Federatia Rusa a retrogradat pe locul 16 de pe locul 5 detinut in 2013
(UNCTAD, 2015a).

3. Tendinte si particularitati ale fluxurilor de ISD generate de tarile BRICS

Probabil ca si mai impresionante decat performantele tarilor BRICS in atragerea de
capitaluri de pe pietele financiare internationale sub forma de ISD sunt performantele
acestora in calitate de investitori pe plan international.

In timp ce fluxurile de ISD receptate de tirile BRICS reflecti gradul lor de
atractivitate — determinat, printre altele, de dimensiunea pietei, inzestrarea cu resurse
naturale, costul fortei de munca, fundamentele macroeconomice, cadrul de reglementare



al ISD -, fluxurile de ISD generate de aceste tari constituie o expresie a potentialului lor
economic, in general, si a resurselor de capital disponibile, in particular. Dar cresterea
volumului de ISD efectuate pe plan extern de BRICS semnaleaza mai ales impunerea
acestui grup ca actor global, dincolo de frontierele traditionale ale comertului, ISD fiind
un angajament irevocabil de a stabili resurse productive in alte jurisdictii.

Intr-adevir, datele disponibile confirma ci economiile BRICS s-au impus in ultimul
deceniu nu numai ca beneficiari majori de ISD in plan mondial, ci si ca surse generatoare
de capital, jucand un rol crescand in satisfacerea cererii globale de capital si, implicit, In
modelarea investitiilor in plan international.

Este relevant faptul ca fluxurile de ISD generate de BRICS in perioada 2000-2014
au sporit intr-un ritm mediu anual de 26,2%, depasind substantial dinamica fluxurilor
lor de ISD receptate (8,5%), potrivit calculelor noastre bazate pe datele UNCTAD
(2015b). Drept urmare, fluxurile de ISD generate de tarile BRICS au sporit la 186
miliarde de dolari in 2014, de la numai 7,2 miliarde de dolari in 2000 (Graficul 3).
Evolutia BRICS contrasteaza puternic cu cea a tarilor dezvoltate ca grup, care s-au
inscris pe fagasul unui trend descendent, cu un volum al ISD generate aflat la un minim
istoric In 2014 (823 miliarde de dolari). Graficul 4 ilustreaza aceasta discrepanta,
comparand trendul constant crescator al ponderii tarilor BRICS in totalul mondial de ISD
generate in perioada 2000-2014 cu evolutia ponderilor respective ale UE si SUA - cei
mai mari investitori ai lumii.

Graficul 3: Fluxurile de ISD generate de BRICS si ponderea lor in totalul mondial,
in 2000-2014 (in miliarde USD si %)
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Sursa: Calcule ale autorului bazate pe UNCTAD (2015b).

Evolutia fluxurilor de ISD generate de BRICS prezinta cateva caracteristici
importante.

Expansiunea fluxurilor generate de BRICS a inceput putin mai tarziu decat cea a
fluxurilor receptate, cunoscand un salt de la 37 miliarde de dolari in 2005 la aproape



100 miliarde de dolari in 2006 si evoluand in ritm sustinut in anii urmatori pentru a
atinge un varf istoric in 2013, cu 192 miliarde de dolari (Graficul 3).

Graficul 4: Fluxurile de ISD generate de BRICS, UE si SUA,
in 2000-2014 (ponderi in totalul mondial, in %)
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Sursa: Calcule ale autorului bazate pe UNCTAD (2015b).

Desi fluxurile de ISD generate de grupul BRICS au fost, la rdndul lor, puternic
afectate de criza, marcand un declin in 2009, investitorii din aceste tari au dat dovada de
rezilienta sporita fata de criza, investitiile lor scazand cu 29% in 2009, fata de un declin
cu 40% 1in cazul tarilor dezvoltate, si indeosebi al UE (Graficul 4). Mai mult, ponderea
BRICS 1n totalul mondial de ISD generate a continuat sa creasca si in anul de criza 2009
(cu un punct procentual, la 10%), spre deosebire de tarile dezvoltate a caror pondere ca
grup a scazut cu 6 puncte procentuale, la 74%.

Drept rezultat, rolul tarilor BRICS ca surse de capital a crescut semnificativ in
ultimul deceniu si jumatate, ponderea lor in totalul mondial de ISD generate
inregistrand un salt de la mai putin de 1% (0,6%) in 2000-2001 la 14% in 2014 (Graficul
3). Sa remarcam si faptul ca, In perioada 2000-2014, contributia BRICS la totalul
fluxurilor de investitii generate de tarile In dezvoltare si in tranzitie a sporit de la 8% la
35%. Drept urmare, stocul de ISD generate de economiile BRICS a sporit Intr-un ritm
mediu anual de 20,4% in anii 2000-2014 - mult superior dinamicii stocului lor de ISD
receptate (14%) - si a devansat sensibil dinamica stocului térilor dezvoltate (9%). In
2014, valoarea stocului de ISD detinut in strainatate de BRICS s-a ridicat la 1.741
miliarde de dolari, fiind de peste 14 ori mai mare decat in 2000 si revenindu-i o cota de
6,7% din stocul mondial, comparativ cu doar 1,8% in 2000. Totodata, ponderea BRICS in
stocul de ISD generate de tarile in dezvoltare si in tranzitie s-a dublat practic, de la 17%
in 2000, 1a 33% in 2014 (UNCTAD, 2015b).

In cadrul grupului BRICS, Chinei si Federatiei Ruse le revin partea covarsitoare a
fluxurilor de capital generate de BRICS, cu ponderi de 58% si, respectiv, 36% in media
ultimilor trei ani. Intre 2000 si 2014, fluxurile de ISD generate de China au sporit intr-un
ritm mediu anual de 41%, totalizand 116 miliarde de dolari in 2014 (comparativ cu doar
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0,9 miliarde de dolari in 2000), iar ponderea lor in totalul mondial de ISD generate a
crescut de la 1% la 9%. Valoarea stocului de investitii detinut de China in strainatate a
crescut In aceeasi perioada de la 28 miliarde de dolari la 730 miliarde de dolari,
echivaland cu o majorare a ponderii in stocul global de ISD de la 0,4% in 2000 la 2,8% in
2014. ISD generate de Federatia Rusad au inregistrat un ritm mediu anual de 23% in
perioada 2000-2014, cifrandu-se la 56 miliarde de dolari in 2014 si detinand o pondere
de 4,2% in totalul mondial (fata de numai 0,3% in 2000). La nivelul anului 2014, in
stocul de ISD generate pe ansamblul BRICS, China a detinut o cota de 42% (fata de 22%
in 2000), Federatia Rusa de 26% (16% in 2000), Brazilia 18% (40%), India 7% (1%), iar
Republica Africa de Sud 8% (21%).

Atat China, cat si Federatia Rusa se afla pe lista celor mai mari 20 de investitori din
lume. In functie de volumul de ISD generate, China s-a situat in 2014 pe locul trei in
ierarhia mondiald, dupa SUA si Hong Kong-China. Dar in timp ce China si-a mentinut
locul 3 dobandit in 2013, Federatia Rusa a suferit o diminuare a performantei sale in
2014, plasandu-se doar pe locul 6, fata de locul 4 detinut in 2013 (UNCTAD, 2015a).

Activitatile de investitii desfasurate pe plan extern de tarile BRICS au numeroase
caracteristici comune:

e CTN din BRICS au dezvoltat diverse avantaje specifice de proprietate (marci,
tehnici de productie, abilitati antreprenoriale etc.), care sa le permita sa-si sporeasca
competitivitatea deopotrivd pe pietele externe si pe pietele interne. In organizarea
procesului de expansiune in strainatate, CTN din China, Brazilia, India si Federatia Rusa
au urmarit totodata sa creeze portofolii de active asociate cu avantaje de localizare
(abundenta de materii prime, cost redus al fortei de munc3, taxe speciale s.a.) ca surse

¢ Initial, companiile din BRICS si-au inceput strategiile de internationalizare prin
extinderea in principal in propriile regiuni, de cele mai multe ori In tarile vecine, In care
cultura, ca si mediul juridic si administrativ le erau mai familiare (Hunya & Stoéllinger,
2009). Cu timpul Insd, un numar crescand de CTN din aceste tari s-au aventurat mai
departe, In cautare de noi piete si resurse. De exemplu, stocul de ISD detinut de India in
economiile emergente s-a concentrat initial in Asia, acestei regiuni revenindu-i 75% din
totalul ISD externe ale Indiei la mijlocul anilor '90; or, In anul 2008 ponderea fluxurilor
de ISD ale Indiei orientate catre alte regiuni crescuse la 61% (UNCTAD, 2010).

e Prin prisma celor trei motivatii de baza pentru care CTN se internationalizeaza
prin efectuarea de ISD in strainatate, distinse de teoria ISD - respectiv, investitiile in
cautare de piete, investitiile In cautare de resurse si investitiile in cautare de eficienta -
ISD avand drept scop asigurarea nevoii de materii prime si alte resurse naturale
constituie o Tnalta prioritate in activitatea investitionala externa a tarilor BRICS. Aceasta
reprezintd o motivatie majora mai ales in cazul investitorilor din China si India si explica
de ce tipul de ISD aflate in cautarea de resurse este directionat in principal catre tarile
bogate in resurse din Africa, America de Sud si Asia. Accesul la noi piete este a doua
motivatie majora pentru CTN din tarile BRICS de a investi in strainatate, si mai ales in
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economiile dezvoltate, la care se adauga, desigur, si considerente legate de accesul la
noile tehnologii (Hunya & Stollinger, 2009; Oehler-Sincai, 2013). Dar, unele ISD sunt
motivate si de considerente de prestigiu: este cazul unor companii indiene constiente de
importanta imaginii, si care investesc masiv in proprietati imobiliare in tarile dezvoltate
(Jaffrelot, 2015).

e CTN din tarile BRICS sunt motivate mai degraba de ratiuni strategice decat de
profitabilitatea pe termen scurt, ceea ce reflecta rolul important jucat de Intreprinderile
de stat in contextul investitiilor externe ale grupului BRICS. Majoritatea CTN chineze se
afla in proprietate de stat, dupa cum si unele CTN din Brazilia, India si Federatia Rusa
sunt controlate de stat, cum ar fi de exemplu Petrobras (Brazilia), ONGC Videsh (India) si
Gazprom (Federatia Rusda) (UNCTAD, 2010). Tot in registrul ISD determinate de
considerente strategice pot fi incadrate investitiile Indiei si Chinei in proprietati
imobiliare in strdindtate, aflate pe un trend puternic crescator.2

e intrucat posedd, printre altele, marci de renume mondial, aptitudini de
management si modele de afaceri competitive, numeroase CTN cu sediul in BRICS au
devenit jucatori cu adevarat globali, incluzand: CITIC (China), COSCO (China), Lukoil
(Federatia Rusa), Gazprom (Federatia Rusd), Vale S.A. (Brazilia), Tata (India) si ONGC
Videsh (India). Este de remarcat ca printre cele mai mari 100 de CTN non-financiare din
lume, ierarhizate in functie de activele externe detinute In 2013, au figurat 4 companii
originare din tarile BRICS, si anume: CITIC Group (China) (cu profil diversificat), clasata
pe locul 36 in functie de activele externe (78,6 mld. USD); Vale SA (Brazilia)
(minerit/industrie extractiva), ocupand locul 66 (47,2 mld. USD); China Ocean Shipping
(Group) Company (China) (transport si depozitare), clasata pe locul 73 (43,5 mld. USD);
si China Offshore Oil Corp National (China) (exploatare/rafinare/distributie petrol),
clasata pe locul 98 (34,3 mld. USD) (UNCTAD, 2014). Este interesant de notat si faptul ca
topul primelor 100 de CTN non-financiare din economiile in dezvoltare si economiile in
tranzitie, ierarhizate in functie de activele lor externe in 2012, a inclus 36 de CTN din
tarile BRICS (12 din China, 8 din Republica Africa de Sud, 7 din India, 5 din Brazilia si 4
din Federatia Rusa) (UNCTAD, 2014).

e Ca si in cazul tarilor dezvoltate, iesirile de ISD din BRICS au fost, si continua sa
fie, stimulate de volumul crescand de fuziuni si achizitii transfrontaliere. De exemplu,

2 Un studiu realizat de Land Matrix, care monitorizeaza tranzactiile cu terenuri la nivel mondial, plaseaza
India pe locul 8 in topul tarilor din lume in functie de terenurile dobandite in strdinatate. Destinatii ale
companiilor indiene includ Emiratele Arabe Unite, Cambodgia, Indonezia, Madagascar, Kenya si Etiopia,
dar cele mai multe dintre achizitii continua sa aiba loc in Occident. Astfel, In 2013-2014 India a
achizitionat terenuri in valoare de peste 450 de milioane de lire sterline in centrul Londrei. De exemplu,
grupul Lodha a achizitionat terenuri in valoare de 306 milioane de lire sterline in zona de lux Grosvenor
Square din Londra si intentioneaza sa cumpere terenuri in Londra in valoare de 5 miliarde de lire sterline
in urmatorii ani - cea mai mare ISD in imobiliare receptata vreodata de Marea Britanie. Aceste cifre sunt
insa mult inferioare ISD efectuate de India in orasele americane, inclusiv in New York. intr-un singur an,
din aprilie 2013 pana in martie 2014, indienii au investit 5,8 miliarde de dolari in proprietati din SUA (fata
de 3,9 miliarde de dolari in anul precedent), plasandu-se pe locul patru ca investitori, dupa canadieni,
chinezi si mexicani (Jaffrelot, 2015).
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intre 2000 si 2009 - perioada in care s-a produs marele salt in ISD generate de BRICS -,
firmele indiene au finalizat 812 de tranzactii in strainatate, firmele chinezesti 450,
firmele braziliene 190, iar cele rusesti 436 (UNCTAD, 2010). In anii recenti, participarea
tarilor BRICS la tranzactiile transfrontaliere s-a amplificat. Astfel, in 2013 China si-a
consolidat pozitia de sursa generatoare de ISD la nivel mondial datorita investitiilor
efectuate de companiile sale in cadrul valului urias de achizitii in strainatate, si In special
al unor mega-tranzactii efectuate in tarile dezvoltate. Exemple relevante includ:
preluarea companiei canadiene din domeniul petrolului si gazelor, Nexen, de catre
CNOOC (China) pentru 19 miliarde de dolari; si achizitionarea pentru 4,8 miliarde de
dolari a producatorului de carne de porc Smithfield (SUA) de catre Shuanghui (China) -
aceasta din urma fiind cea mai mare achizitie a unei companii americane de catre o
companie chineza pana in prezent (UNCTAD, 2014). Mai mult, in 2014, cand fluxurile de
ISD generate de China au inregistrat un nou record, achizitiile transfrontaliere au
devenit mijlocul principal de expansiune pe plan international a institutiilor financiare
chineze. De exemplu, prin intermediul a sase fuziuni si achizitii transfrontaliere, derulate
intr-o foarte scurta perioada de timp (octombrie 2014 - februarie 2015), grupul de
asigurari Anbang Insurance Group din China a preluat Hotelul Waldorf Astoria din New
York (SUA), la pretul de 1,95 miliarde de dolari, FIDEA Assurances (cost nedezvaluit) si
Delta Lloyd Bank (219 milioane euro) din Belgia, Vivant Verzekeringen din Olanda (171
milioane de dolari), Tong Yang Life din Coreea de Sud (1 miliard de dolari) si un turn cu
spatii pentru birouri de 26 etaje in New York de la Blackstone Group (UNCTAD, 2015a).
In cazul Indiei, ISD externe generate in 2014 (in valoare de 9,8 miliarde de dolari) au
crescut de aproape sase ori fata de 2013, iar majoritatea acestora au Imbracat forma
fuziunilor si achizitiilor efectuate in tarile dezvoltate. Se estimeaza ca achizitiile Indiei in
straindtate s-au ridicat la 126 miliarde de dolari in deceniul 2003-2013 (Jaffrelot, 2015).
Pentru a-si asigura sursele necesare de energie, companiile indiene achizitioneaza
campuri petroliere si gazeifere, precum si mine de carbune in tarile dezvoltate. De
exemplu, trei mari companii indiene au initiat in anii recenti tranzactii majore in
industria carbunelui din Australia, astfel: Lanco Infratech a achizitionat Griffin Coal
pentru 730 milioane de dolari australieni, GVK a achizitionat Hancock Coal and
Infrastructure Projects pentru 1,21 miliarde de dolari, iar Adani Group, care a
achizitionat Abbot Point pentru 1,8 miliarde de dolari australieni, negociaza in scopul
investirii in mina de carbune Carmichael, tranzactia fiind evaluata a depasi 7 miliarde de
dolari australieni (Jaffrelot, 2015). Dar companiile indiene achizitioneaza firme
concurente din straindtate si in scopul de a prelua tehnologie avansata si a economisi
astfel ani intregi de cercetare si dezvoltare.

¢ O alta tendinta care se manifesta In planul activitatilor investitionale externe ale
CTN din tarile BRICS vizeaza achizitionarea intr-o masura tot mai mare a unor active si
filiale apartindnd CTN din tarile dezvoltate, dar amplasate in regiunile in dezvoltare.
Astfel, desi tarile dezvoltate detin in continuare ponderea cea mai mare in stocul de ISD
al Africii, investitiile BRICS cresc in ritm sustinut in acest continent, tintind nu doar
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active abandonate de catre corporatiile tarilor dezvoltate in acest continent, ci si
realizarea unui numar crescand de noi proiecte de ISD. De exemplu, firmele chineze si
indiene s-au manifestat ca investitori notabili in Africa si In anul 2014, primele investind
in industria panourilor solare din Republica Africa de Sud, iar compania indiana Tata
investind In Algeria. Doar in 2014, Grupul Bharti din India a initiat 11 noi proiecte de
investitii in Nigeria si Uganda, care se adauga investitiilor existente in alte 13 tari
africane, in scopul stabilirii unei retele Wi-Fi pe continentul african (UNCTAD 2015a).
Un alt exemplu este achizitionarea de catre ONGC Videsh Ltd (India) a 10% din actiunile
Rovuma Offshore Area 1, din Mozambic, in domeniul industriei petrolului si gazelor,
pentru 2,6 miliarde de dolari (UNCTAD, 2015a). Este relevant si faptul c3, in contextul
tendintei de intensificare a investitiilor Chinei in regiunile in dezvoltare, noile proiecte de
ISD destinate Africii au sporit de 21 de ori intre 2013 si 2014 (la 6,1 miliarde de dolari).
Un dinamism sustinut cunosc si noile proiecte de ISD ale Chinei directionate catre Asia
de Sud (care au crescut de aproape 7 ori in 2013-2014, la 6,1 miliarde de dolari), precum
si Asia de Est si Sud-Est (care s-au majorat de aproape 4 ori in 2013-2014, la 14,1
miliarde de dolari) (UNCTAD, 2015a). Pe un trend crescator se afla si investitiile Chinei
destinate Americii Latine si Caraibelor, acestea sporind de aproape 3 ori in perioada
2013-2014 (la 8,2 miliarde de dolari). Daca achizitiile de Intreprinderi ale Chinei din
America Latina si Caraibe au totalizat doar 7 miliarde de dolari in cele doua decenii
premergatoare anului 2010, valoarea acestora a sarit la 14 miliarde de dolari in 2010,
pentru a continua apoi sa sporeasca Intr-un ritm de 9-10 miliarde de dolari anual. Este
de notat si faptul ca cele patru mari companii petroliere chineze (CNPC, Sinopec, CNOOC
si Sinochem) au o prezenta in toate tarile exportatoare de petrol din America Latina (cu
exceptia Mexicului) (UNCTAD, 2015a).

e Cresterea economica rapida pe plan intern, preturile ridicate ale materiilor
prime pe pietele internationale, ca si liberalizarea regimurilor de ISD in tarile gazda au
constituit factorii majori care au alimentat ascensiunea dinamica a investitiilor externe
ale tarilor BRICS. Este insa la fel de adevarat ca acest proces a fost facilitat si sustinut in
mod constant de politici guvernamentale active subordonate acestui scop, chiar daca
tarile luate in mod individual au urmat diferite cai si au adoptat diferite abordari in
termeni de politici pentru promovarea investitiilor efectuate de companiile lor in
strainatate. Spre exemplu, Brazilia a stimulat expansiunea ISD externe in principal prin
procesul de privatizare, prin crearea de firme mari, restructurate si specializate
(,campioni nationali” precum Vale, Embraer, Petrobras), in timp ce China a acordat
derogari de la taxe si proceduri administrative pentru a stimula ISD in anumite regiuni-
cheie (Oehler-Sincai, 2013; Xu, 2014). Adoptarea in primii ani ai noului mileniu a
politicii chineze de expansiune la nivel global (strategia ,go global”) a incurajat
intreprinderile autohtone si investeasci pe plan extern. in mod similar, Brazilia, India si
Federatia Rusa au depus eforturi pentru a crea jucatori de talie globala prin diverse
stimulente (de exemplu, crearea de ,campioni nationali” in Federatia Rusa si in Brazilia,
liberalizarea in continuare a regimului valutar in India) (UNCTAD, 2010).
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4. Determinantii ascensiunii fluxurilor de ISD ale BRICS si noile provocari

Exista un consens unanim in randul analistilor atunci cand apreciaza ca principalul
factor responsabil pentru succesul de necontestat al tdarilor BRICS in atragerea si
generarea de fluxuri de ISD pe plan international in ultimul deceniu trebuie asociat cu
performantele lor deosebite in materie de crestere economicd. Toate cele cinci tari ale
grupului BRICS s-au inscris in anii ‘2000 pe traiectoria unei cresteri dinamice si
constante, depasind sensibil ritmurile medii de crestere la nivel mondial si indeosebi
cele ale economiilor dezvoltate.

Este 1nsa la fel de adevarat ca In ultimii ani ritmul de crestere a economiilor BRICS
- similar altor mari economii emergente - a Incetinit, inscriindu-se pe o traiectorie
descendentd, cu exceptia Indiei (Tabelul 2). Mai mult, dupa o revenire relativ rapida
dupa criza, ritmurile de crestere ale tarilor BRICS au scazut in anii recenti nu numai sub
varful anilor de post-criza 2010-2011, dar si sub nivelul inregistrat in deceniul anterior
crizei. Este Insa de remarcat c3, in pofida slabirii cresterii economice in ultimii ani, atat
ISD receptate, cat si cele generate de tarile BRICS au continuat sa sporeasca, dupa cum s-
a putut constata In sectiunile precedente.

Tabelul 2: Evolutia PIB-ului real al tarilor BRICS comparativ cu unele tari avansate,
in 1997-2020! (Modificari anuale in %)

Media 2012 2013 2014 20151 | 2016 | 20201
1997-2006
SUA 3,3 2,3 2,2 2,4 3,1 3,1 2,0
Zona euro? 2,3 -0,8 -0,5 0,9 1,5 1,6 1,5
Japonia 0,9 1,8 1,6 -0,1 1,0 1,2 0,7
China 9,4 7,8 7,8 7,4 6,8 6,3 6,3
Federatia Rusa 5,0 3,4 1,3 0,6 -3,8 -1,1 1,5
India 6,6 51 6,9 7,2 7,5 7,5 7,8
Brazilia 2,7 1,8 2,7 0,1 -1,0 1,0 2,5
Republica Africa de Sud 3,4 2,2 2,2 1,5 2,0 2,1 2,8

Note: 1 Prognoze; 2 Exclusiv Lituania.
Sursa: Tabel alcatuit In baza datelor preluate din IMF (2015a).

Recenta Incetinire a ritmului de crestere economica in tarile BRICS, ca si in alte
mari economii emergente, a declansat dezbateri intense la nivel international, focalizate
mai ales pe perspectivele de crestere pe termen mediu ale acestor tari. O problema-cheie
dezbatuta in acest context, mai ales prin prisma implicatiilor in termeni de politici
economice, este daca in spatele acestui fenomen se afla preponderent factori ciclici sau
factori structurali, si care vor fi repercusiunile asupra procesului cresterii si dezvoltarii
economice in viitor.

Ca economii cu venituri medii aflate In crestere rapida, tarile BRICS sunt
considerate de unii observatori ca fiind deosebit de susceptibile de a cddea sub incidenta
asa-numitei ,capcane a venitului mediu” - fenomen care vizeaza acele economii care,
dupa Inregistrarea unor cresteri economice rapide, stagneaza la nivelul tarilor cu
venituri medii, fird si reuseasci si avanseze in randurile tirilor cu venituri inalte. Intr-
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adevar, rezultatele cercetarilor recente releva ca economiile cu venituri medii sunt mult
mai expuse riscului de a se confrunta cu o Incetinire prelungita a cresterii economice
decat economiile cu venituri mai scazute sau cu venituri mai inalte (Aiyar, Duval, Puy,
Wu si Zhang, 2013). In plus, existd temeri cd procesul lent de crestere economici care a
caracterizat economiile avansate in anii care au urmat crizei ar fi cauzat nu doar de
factori ciclici, ci si structurali, anticipati a actiona si pe termen mediu, ceea ce ar putea
determina extinderea fenomenului asupra economiilor emergente si, implicit, asupra
tarilor BRICS, prin intermediul comertului si al difuziunii tehnologiei (Anand, Cheng,
Rehman si Zhang, 2014).

In conditiile in care cresterea economici rapidd a economiilor BRICS - motorul
principal al atragerii de ISD, dar si al generarii de fluxuri de capital - a inceput sa dea
semne evidente de slabire, se ridica In mod firesc intrebarea: Care sunt perspectivele
acestor economii prin prisma angrenadrii lor in fluxurile globale de ISD? Gasirea
raspunsului la aceasta intrebare presupune o succinta analiza atat a determinantilor
performantelor lor de pana acum, cat si a provocarilor cu care se confrunta in prezent.

4.1 Care ar fi determinantii?

Imbunititirea cadrului de politici economica, politicile de stimulare a cresterii
economice si reformele structurale puse in aplicare in deceniile anterioare de tarile
BRICS, sustinute de un mediu favorabil pe plan extern (care a stimulat integrarea
intraregionala si globala) sunt principalii factori care au facilitat inregistrarea unor
ritmuri inalte de crestere economica, ca si expansiunea spectaculoasa a fluxurilor lor
de ISD in ultimul deceniu.

Tarile BRICS au folosit deceniul trecut pentru a implementa noi reforme
structurale (incluzand, printre altele, liberalizarea comerciala si financiara, reformele in
domeniul muncii, dereglementarea, realocarea factorilor catre sectoare cu
productivitate mai fnaltd), menite a consolida fundamentele lor economice, a reduce
vulnerabilitatile lor si a constitui rezerve. Aceste eforturi au avut drept rezultat
reducerea datoriei publice si a celei externe, cresterea rezervei internationale si
introducerea unor regimuri mai flexibile ale cursului de schimb (Cubeddu, Culiuc, Fayad,
Gao si Kochhar, 2014). La un loc, reformele intreprinse au propulsat tarile BRICS pe o
traiectorie de crestere rapida, largind substantial dimensiunea pietelor lor de produse si
servicii. Cu alte cuvinte, au transformat aceste tari in destinatii atractive pentru ISD.

Pe latura cererii, confluenta factorilor externi favorabili din anii 2000 a amplificat
cresterea economica a tarilor BRICS, dar cu efecte diferite, in functie de specificul
fiecarei tari, de legaturile externe ale fiecareia si de politicile promovate (adic3,
fundamentele specifice fiecarei tari, precum gradul de dependenta fata de produsele de
baza, gradul de deschidere comerciala si financiara, bilanturile publice si externe). Cert e
ca, alaturi de reformele structurale intreprinse de economiile BRICS, un rol major in
performantele lor remarcabile in materie de crestere economica au jucat conditiile
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externe favorabile. In perioada 2000-2012, cu exceptia unui recul de scurti durati in
contextul crizei, tarile BRICS au beneficiat de: (i) cresterea sustinuta a comertului
mondial ca urmare a expansiunii rapide a RGP; (ii) conditiile de finantare favorabile,
determinate de ratele scazute ale dobanzii In economiile avansate; si (iii) nivelul ridicat,
ca si trendul ascendent al preturilor materiilor prime pe pietele internationale. Aceste
conditii favorabile, cuplate cu liberalizarea regimurilor comerciale si financiare au
facilitat avantul fluxurilor de capital si de investitii, avand ca rezultat cresterea
productivitdtii in aceste economii, ceea ce le-a permis totodata sa reduca decalajul in
termeni de venituri in raport cu economiile avansate.3

La cresterea remarcabild a magnitudinii fluxurilor de ISD orientate catre
economiile BRICS au contribuit, asadar, atat factori interni, cat si factori externi, acestia
din urma incluzand excesul de lichiditate si politica ratelor scazute ale dobanzii din
tarile industrializate coroborate cu fmbunatatirea perceptiei riscului In raport cu
economiile emergente si, nu in ultimul rand, goana dupa randamente mai mari. Acesti
factori au incurajat redirectionarea fluxurilor globale de capital Inspre tarile BRICS si
explica de ce fluxurile de ISD destinate acestor tari au ramas pe un trend ascendent chiar
si In timpul crizei, reflectind de fapt o viziune pe termen mai lung asupra
potentialului de crestere a BRICS si a robustetii economiilor lor (BRICS, 2012).
lesirile de capital din aceste economii au crescut, la randul lor, profitind de
oportunitatile de investitii atractive din strainatate, cu scopul de a dobandi acces la
resurse naturale si la noi tehnologii. In acelasi timp, toate economiile BRICS au reusit sa
acumuleze rezerve valutare considerabile in ultimul deceniu, determinand cresterea
notabilad a ponderii lor in rezervele internationale si sustinand promovarea politicilor lor
orientate spre extinderea investitiilor In strainatate.*

Dar, desigur, performanta economica puternicd pe ansamblul grupului BRICS
ascunde o eterogenitate la fel de importanta la nivelul tarilor membre. Dincolo de
caracteristicile lor comune, precum dimensiunea mare si dinamica pietei sau
atractivitatea pentru ISD, in randul economiilor BRICS se manifesta diferente
considerabile, fiecare avand propriile particularitati, propriile puncte tari si slabiciuni,

3 Explorand rolul factorilor pe latura ofertei, al conditiilor externe si al politicilor macroeconomice intr-un
larg esantion de economii emergente, incluzand BRICS, cercetarile recente pun in evidenta faptul ca ratele
inalte de crestere economica din anii 2000 reflecta inainte de toate cresterea productivitatii in aceste
economii (Anand et al, 2014; Cubeddu et al, 2014). Productivitatea muncii a inceput sa creasca in tarile
BRICS odata cu integrarea lor In economia globald, la inceputul anilor '90. Datele indica existenta unui
decalaj notabil in privinta nivelului productivitatii muncii Intre BRICS si alte tari/grupe de tari, deopotriva
dezvoltate si emergente. Astfel, In perioada 1991-2012, ritmul mediu anual de crestere a productivitatii
muncii a fost de 5% in media tarilor BRICS, comparativ cu 1,3% in tdrile avansate ca grup, 1,7% in UE,
0,9% 1n Zona euro, 4,1% in Asia de Sud, 2,1% in Asia de Est/Pacific si 1,5% in media globala (Mallick,
2015).

4 La sfarsitul anului 2013, rezervele valutare ale BRICS au totalizat 5.117 miliarde de dolari, din care
Chinei i-au revenit peste trei sferturi (3.900 miliarde de dolari), clasdnd-o pe primul loc in lume, inaintea
Japoniei (1.300 miliarde de dolari) (The World Bank, 2014). Analistii apreciaza Insa cd, sub impactul
turbulentelor financiare care au marcat incepand din 2014 economia mondiala si, implicit, economiile
BRICS, trendul de acumulare rapida de rezerve valutare nu va mai putea fi sustinut (Stratfor, 2015).
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diferite cicluri de afaceri, diferite traiectorii si perspective de crestere economica.
In Federatia Rusi, Brazilia si Republica Africa de Sud cresterea economici a fost
determinata preponderent de evolutiile de pe piata internationala a produselor de baza,
inclusiv de tendinta ascendenta a preturilor acestor produse, beneficiind in plus de
cererea crescanda din partea Indiei si Chinei In ultimul deceniu. China a urmat cu succes
un model de crestere economica orientat spre extinderea capacitatilor de productie si
promovarea exporturilor, in principal in baza costurilor reduse ale fortei de munca.
Aceeasi observatie este valida si in cazul Indiei, care insa, din cauza slabiciunilor sale
structurale, nu a avut capacitatea de a valorifica integral potentialul sau de crestere
(Ebner, Mumme, Lueghammer, Schachinger et al., 2014).

4.2 Noile provocari la adresa economiilor BRICS

Dupa un deceniu de crestere foarte rapida, ritmul cresterii economice a tarilor
BRICS s-a situat, asadar, cu mult sub asteptiri in anii recenti (Tabelul 2). In acelasi timp,
a devenit tot mai evident ca incetinirea cresterii economice reflecta in parte factori ciclici
- slaba crestere a economiilor avansate in anii care au urmat crizei, care constituie
parteneri comerciali majori ai tarilor BRICS - la care se adauga o varietate de
determinanti specifici fiecarei tari, de natura preponderent structurala.

Pe de o parte, in contextul crizei si al replicilor acesteia, tarile BRICS s-au vazut
confruntate cu conditii externe mai putin favorabile in raport cu cele care au prevalat in
anii '2000. Restrangerea treptata a politicilor de stimulare post-criza si reinscrierea
graduala a politicilor monetare ale tarilor dezvoltate pe fagasul normalizarii au sporit
riscurile ca tarile BRICS sa fie confruntate cu o perioada prelungita de volatilitate a
pietelor financiare. Pe de alta parte, pe plan intern, cresterea productivitatii s-a Inscris
pe o panta descendenta, constrangand aceste tari sa-si consolideze politicile
macroeconomice, sa-si abordeze vulnerabilitatile economice si sa recurga la noi reforme
structurale.

Eforturile din ultimii ani ale tarilor BRICS in directia reechilibrarii cresterii
economice si a asezarii acesteia pe fundamentul surselor interne au sustinut activitatea
pe plan intern, dar au condus, In acelasi timp, la accentuarea vulnerabilitatilor
macroeconomice si au redus spatiul de manevra disponibil in termeni de politici
economice in toate cele cinci economii BRICS. Unele tari s-au confruntat cu puseuri de
inflatie care au depasit tintele propuse, sau cu slabirea pozitiilor lor fiscale comparativ
cu perioada anterioara crizei - sau cu ambele fenomene (IMF 2015a).

La ora actuala, se manifesta ingrijorari severe in special in legatura cu China, dar si
cu alte tari BRICS, 1n special Brazilia, a carei moneda s-a depreciat puternic si care se
confrunti cu mari dificultiti economice si financiare. In timp ce fiecare tari in parte are
problemele ei specifice, exista totusi doi numitori comuni ai acestor probleme:

(1) scaderea cererii Chinei pentru materii prime si impactul asupra partenerilor
sai comerciali, In contextul tranzitiei acestei tari spre ,0 nouda normalitate” (existand
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riscul incetinirii mult mai abrupte a cresterii sale economice decat asteptarile si nefiind
exclus nici chiar riscul unei recesiuni globale, care sa inceapa In aceasta tara si sa
iradieze in celelalte zone ale lumii); si

(2) posibilitatea reducerii fluxurilor de capital receptate de BRICS din
strdindtate pe temeiul asteptarilor privind majorarea ratelor dobanzilor in SUA.

In contextul mentinerii la cote inalte a riscurilor de inversare a fluxurilor de
capital catre tarile BRICS, reducerea vulnerabilitatilor macroeconomice ramane un
obiectiv major de politica economica in toate aceste tari, intrucat aceste vulnerabilitati
ar deveni extrem de costisitoare daca riscurile s-ar materializa. Potrivit expertilor FMI,
cresterea economicd mai robusta anticipata in economiile avansate si normalizarea
politicii monetare in SUA ar putea determina o inversare mult mai persistentd a
fluxurilor de capital orientate cdtre economiile emergente. In perioada care a urmat
crizei, fluxurile de capital au migrat masiv catre aceste economii, inclusiv catre tarile
BRICS, in cautarea de randamente superioare. Inversarile de pana acum au fost de scurta
duratd si s-au manifestat mai ales ca restrangeri limitate ale ISD, In special in cazul
Americii Latine si in speta al Braziliei, dar aceasta tendinta ar putea capata o amploare
mult mai consistenta in urmatorii ani (IMF 2015a).

Mai multi ani de crestere economica sub asteptari sugereaza ca tarile BRICS sunt
constranse sa Intreprinda reforme structurale importante pentru a spori
productivitatea si a stimula cresterea economica intr-un mod sustenabil.> Desi
incetinirea cresterii productivitatii totale a factorilor de productie in tarile BRICS este in
parte o consecinta fireasca a progreselor recente in materie de convergentd, ingrijorarea
analistilor rezida in aceea ca, cresterea potentiala a productiei a devenit prea
dependenta de acumularea de factori in unele economii, China fiind cel mai elocvent
exemplu (IMF, 2015a).

Asadar, fiind confruntate cu perspectiva unui mediu extern mai putin favorabil,
motoarele de crestere ale tarilor BRICS din ultimul deceniu vor trebui reorientate catre
surse interne durabile si sustinute prin politici structurale care sa Imbunatateasca
alocarea factorilor si sa sporeasca productivitatea.

Agenda reformelor structurale din tarile BRICS, chemata sa stimuleze cresterea
productivitatii si competitivitatii, difera de la o tara la alta, dar include In mod necesar:
eliminarea blocajelor infrastructurale in sectorul energetic (India, Republica Africa de
Sud); imbunatatirea mediului de afaceri si relaxarea restrictiilor de reglementare pe
piata produselor si a fortei de munca, liberalizarea regimului ISD (Federatia Rus3,
India); accelerarea implementarii reformelor in domeniile educatiei si ocrotirii sanatatii
(Brazilia, China, India, Republica Africa de Sud) si imbunatatirea serviciilor

5 Cercetdrile recente releva ca incetinirea cresterii economice in China si India a fost determinata in
principal de declinul cresterii productivititii totale a factorilor de productie. In China, de exemplu,
cresterea economica a incetinit In pofida nivelurilor ridicate de crestere a investitiilor si a creditului, ceea
ce reflecta o diminuare a randamentului investitiilor, o gresita alocare a resurselor, precum si o limita la
cat de mult poate sd creasca o economie prin realocarea fortei de munca dinspre agricultura Inspre
industrie (Anand et al,, 2014; Cubeddu et al, 2014).
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guvernamentale (Republica Africa de Sud) (IMF 2015a). Dar, provocarile care necesita a
fi abordate de tarile BRICS vizeaza si numeroase alte domenii, precum urbanizarea,
poluarea mediului si schimbarile climatice.

lar in plus fatda de mediul macroeconomic dificil cu care se confrunta in prezent
tarile BRICS, se cer contracarate unele tendinte pe termen mai lung, care sunt asteptate
sa franeze cresterea economica in aceste tari, precum fenomenul imbatranirii populatiei,
in special in Rusia, dar si In China. Si, nu in ultimul rand, se cere combatut gradul ridicat
de birocratie si coruptie care caracterizeaza toate tarile BRICS, si care este de natura sa
afecteze perspectivele lor de crestere (Ebner et al., 2014).

5. Perspectivele tarilor BRICS in contextul incetinirii cresterii economice

Desi nu sunt disponibile prognoze privind evolutia fluxurilor de ISD pe ansamblul
grupului BRICS, din proiectiile UNCTAD pentru anii 2015-2017 pe cele trei mari grupe
de economii - economii dezvoltate, economii in dezvoltare si economii In tranzitie - pot
fi deduse unele repere, tinand cont de ponderile semnificative care revin tarilor BRICS in
totalul ISD receptate si generate de grupul de economii In dezvoltare - de 37% si,
respectiv, 40% in 2014, potrivit calculelor noastre bazate pe UNCTAD (2015b).

In contextul evolutiei deosebit de favorabile a ISD (receptate) in plan mondial
anticipata de specialistii UNCTAD pentru anii 2015-2017, fluxurile de ISD destinate
economiilor in dezvoltare - care includ tarile BRICS, cu exceptia Federatiei Rusiei - se
vor mentine pe o panta ascendentd, sporind in continuare, chiar daca intr-un ritm mult
mai lent comparativ cu anii 2005-2007 premergatori crizei, iar ca volum vor depasi pe
mai departe fluxurile de ISD orientate catre economiile dezvoltate, In pofida cresterii
substantiale a ISD destinate acestora din urma (Tabelul 3).

Tabelul 3: Evolutia ISD pe plan mondial si pe grupe de economii,
in 2005-2014 si prognozele pentru 2015-2017
(in miliarde de dolari si modificari anuale in % in paranteze)

Media 2013 2014 2015? 20161 20171
2005-
2007
Fluxuri de ISD in plan 1.397 1.467 1.228 1.368 1.484 1.724
mondial, din care: (40,1) (4,6) (-16,3) (11,4) (8,4) (16,2)
Economii dezvoltate 917 697 499 634 722 843
(48,2) (2,7) (-28,4) (23,8) (13,9) (16,7)
Economii in dezvoltare 421 671 681 707 734 850
(26,1) (5,0) (1,6) (3,3) (3,9 (15,8)
Economii in tranzitie 60 100 48 45 47 53
(48,9) (17,0) (-51,7) (-2,3) (53) (12,3)

Sursa: Tabel alcatuit in baza datelor UNCTAD (2015a).

Dar mult mai relevante pentru perspectivele investitionale ale BRICS sunt
rezultatele sondajelor efectuate de UNCTAD in randul marilor CTN in 2014, potrivit
carora, la orizontul anilor 2015-2017, tarile BRICS se mentin in topul celor mai
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promitatoare economii receptoare si furnizoare de ISD din lume. Cu alte cuvinte, tarile
BRICS continua sa se bucure de increderea celor mai mari investitori din lume,
mentinandu-se pe pozitii privilegiate in cadrul preferintelor acestora, chiar daca ritmul
cresterii lor economice s-a inscris pe o panta descendenta.

Astfel, in ierarhia primelor 10 tari percepute de decidentii CTN ca fiind cele mai
atractive destinatii pentru a gazdui ISD in anii 2015-2017, China se mentine pe primul
loc (urmata indeaproape de SUA), alaturi de alte doua tari BRICS: India (pe locul 3) si
Brazilia (pe locul 4), similar sondajelor efectuate in 2013. Iar printre primele 10
economii generatoare de investitii in perspectiva anilor 2015-2017 figureaza doua tari
BRICS: China, situata pe locul 2 (dupa SUA, dar la egalitate cu Marea Britanie) si India
(locul 7). Cu exceptia Emiratelor Arabe Unite (locul 8), restul listei este ocupat de tarile
dezvoltate, care sunt surse traditionale de capital (Germania, Japonia, Franta, Spania si
Italia). In schimb, Brazilia (care a ocupat locul 10 in ierarhia din 2013) si Federatia
Rusd (locul 13 in 2013) nu mai figureaza printre principalele 10 economii de origine,
asteptarile investitorilor vizand aceste tari fiind afectate de dificultatile economice si
financiare pe care le traverseaza (UNCTAD, 2015a).

Avand in vedere ponderea covarsitoare a Chinei in fluxurile totale de ISD receptate
si generate de BRICS - de 51% si, respectiv, 62% in 2014 -, perspectivele grupului
BRICS, ca actor in peisajul investitional global, vor depinde intr-o mare masura de
succesul politicilor macroeconomice si al reformelor structurale in curs de
implementare in scopul reechilibrarii modelului cresterii economice a Chinei (Caseta 1).

In conditiile in care economia chinezi se afld in tranzitie spre ,0 noud normalitate”,
iar aceasta tranzitie se desfasoara in contextul unei proces inegal si fragil de redresare
economica in plan global, este posibil ca noile politici si reforme structurale puse in
aplicare de guvernul chinez sa-si puna amprenta inclusiv asupra evolutiei fluxurilor de
ISD, chiar daca - in opinia noastra - pozitia Chinei ca jucator important pe scena
investitionala globala nu va avea de suferit. Cateva argumente sustin aceasta asertiune.

In primul rand, este de asteptat ca uriasul potential economic al Chinei si atraga si
sa genereze in continuare fluxuri importante de ISD, chiar daca pe termen scurt
dinamica si volumul acestora s-ar putea restrange. Progresele importante realizate de
China In ultimele decenii In directia modernizarii industriei sale prelucratoare, ca si
inserarea a numeroase dintre ramurile sale industriale in RGP constituie tot atatea
premise pentru atragerea si in viitor de ISD in economia chineza. Mai mult, datele
statistice aratd ci tara urcd pe scara lantului global al valorii. In timp ce boom-ul
investitiilor din perioada de post-criza a avut un impact major asupra compozitiei
comertului chinez, schimbarile structurale profunde au jucat un rol la fel de important in
modelarea rolului Chinei in economia globala. In ultimele doui decenii, China a avansat
dinspre statutul de exportator de produse cu calificare scazuta si intensive in forta de
munca Inspre cel de exportator de produse mai sofisticate, cu continut mai ridicat de
valoare adaugata interna si continut mai redus in importuri. Spre exemplu, ponderea
exporturilor destinate prelucrarii - o categorie vamala care indica un continut ridicat de
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importuri - a scazut in totalul comertului chinez de la 56% in 2005 la 35% in prezent
(IMF, 2015b).

Caseta 1: Prioritatile politicii economice a Chinei in contextul reechilibrarii cresterii
economice

Dupa trei decenii de dezvoltare economica extraordinard, China - cea mai mare economie din lume
masurata in baza paritatii puterii de cumparare - se indreapta in prezent spre ,0 noud normalitate”,
caracterizata printr-o crestere economica ceva mai lenta - dar inca relativ rapida -, Insa mai sigurd, mai
echilibrata si mai sustenabila. Potrivit estimarilor FMI, cresterea economica a Chinei a incetinit la 7,4%
in 2014 si este asteptatd sa scada in continuare la 6,8% 1n 2015 (comparativ cu un ritm mediu anual de
10% Incepand din 1980), in contextul In care excesele anterioare din domeniul imobiliar, al creditului si
investitiilor continua sa fie corectate.

Incetinirea cresterii economice are o importantd dimensiune structurald, reflectind dinamica
procesului de convergentd, dar si un declin abrupt al cresterii productivitatii totale a factorilor de
productie, care trebuie inversate prin reforme structurale pentru ca tara sa se mentind pe traiectoria
convergentei rapide. Reformele sunt chemate sa stimuleze cresterea productivitatii si sa genereze noi
surse ale cresterii, iar cresterea economica viitoare este proiectata a se baza pe sectorul de servicii, care
sa sustina ocuparea fortei de muncg, si pe consum.

Modelul de crestere economicad bazat pe o dependenta excesiva fata de investitiile finantate prin
credit, ca motor primordial al cresterii in perioada care a urmat crizei, s-a dovedit a fi nesustenabil,
conducand la cresterea vulnerabilitatilor economiei chineze: sporirea datoriei guvernamentale si
corporative, cresterea presiunilor asupra sistemului financiar si scaderea eficientei investitiilor.

China a facut deja progrese considerabile pe calea reechilibrarii externe si interne. Dar, pentru a
evita acumularea de noi riscuri, provocarea care sta in fata autoritatilor chineze in prezent este aceea de
a atenua simultan vulnerabilitatile, a gestiona incetinirea cresterii economice si a descatusa sursele
cresterii sustenabile. In acest sens, autorititile chineze preconizeazd implementarea unor reforme
structurale menite a conferi mecanismelor de piata un rol sporit, a elimina distorsiunile si a consolida
institutiile. Sunt avute in vedere, printre altele: reforme in sectorul financiar pentru a intari
reglementarea si supravegherea, a liberaliza ratele dobanzii la depozite, a spori rolul dobanzilor ca
instrument de politicdA monetara si a realiza un curs de schimb flotant efectiv in termen de 2-3 ani;
reforme fiscale si reforme in domeniul asigurdrilor sociale; ca si reforma intreprinderilor de stat.

Potrivit expertilor FMI, implementarea acestor reforme va contribui la utilizarea mai eficienta a
resurselor si la accelerarea cresterii productivitatii, iar coroborate cu scaderea preturilor produselor de
baza vor extinde activitatile orientate catre consum, atenuand partial Incetinirea cresterii economice.

Surse: IMF (2015a, 2015b).

In al doilea rand, in contextul tranzitiei citre o cale de crestere economici mai
echilibrata si durabila, autoritatile chineze depun eforturi pentru promovarea noilor
motoare ale cresterii economice si modernizarea celor traditionale, inclusiv prin
asigurarea unor piete eficiente pentru alocarea resurselor, imbunatatirea ofertei de
bunuri si servicii publice, precum si promovarea inovarii si modernizarii industriale.
Intrucit cresterea economici viitoare a Chinei este proiectati a fi sustinuti
preponderent de consum si de sectorul serviciilor - ca noi surse ale cresterii economice
si productivitatii - activitatile de servicii ofera un vast potential neexploatat care va
atrage cu certitudine investitorii internationali. Putem constata deja o reorientare
masiva catre sectorul de servicii a ISD atrase de China. Cresterea cu 4% a ISD receptate
in 2014 (la 129 miliarde de dolari) - care a transformat-o in cel mai mare beneficiar de
ISD din lume - a fost determinata in principal de expansiunea ISD in sectorul de servicii
(comert cu amanuntul, sector financiar si infrastructura), a carui pondere in totalul ISD
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receptate a urcat la 55%, iar cea a industriei prelucratoare a coborat la 33% (UNCTAD,
2015a).

In fine, este de asteptat ca CTN chineze si-si mentini cursul expansiunii pe plan
extern in vederea internationalizarii activitatilor lor prin intermediul ISD, iar autoritatile
sa se preocupe In continuare de integrarea Chinei in economia globala, inclusiv prin
incurajarea investitiilor in strainatate. Un rol important in contextul promovarii
activitatii investitionale externe a Chinei va reveni implementarii strategiei ,0 centurd,
un drum”, lansata in 2013. Pe masura punerii in aplicare a acestui amplu proiect de
reactivare a Drumului Matasii, fluxurile de ISD generate de economia chineza sunt
anticipate a inregistra un nou impuls, indeosebi in domeniul serviciilor si al industriilor
legate de infrastructura.

6. Concluzii

Tendintele care au modelat implicarea BRICS in fluxurile mondiale de ISD in
ultimul deceniu si jumatate confirma, fara indoiald, ca aceste tari si-au majorat
substantial rolul in peisajul investitional global. Pe fondul performantelor remarcabile in
ceea ce priveste expansiunea fluxurilor lor de ISD in anii 2000, tarile BRICS au reusit nu
numai sa-si consolideze in continuare pozitia ca tari gazde atractive pentru ISD, dar s-au
dovedit totodata capabile sa se impuna ca surse tot mai importante de capital pe plan
international.

Datorita dimensiunii mari a economiilor lor si performantelor remarcabile in
materie de crestere economica, China impreuna cu celelalte tari BRICS au devenit intr-o
masura crescanda importante surse generatoare de crestere economica la nivel global,
ajungand sa modeleze din ce in ce mai mult peisajul macroeconomic global si sa
influenteze insesi perspectivele de crestere si dezvoltare economica in restul lumii.
Aceste tari exercita un impact major asupra venitului global, ocuparii fortei de munca,
evolutiei preturilor materiilor prime si implicit asupra competitivitatii multor economii.
Mai mult, tarile BRICS au devenit jucdtori tot mai importanti pe pietele financiare
internationale. Ele si-au sporit activele financiare si avutia, au acumulat cantitati
semnificative de rezerve valutare, au creat fonduri suverane de investitii, au Iimprumutat
capital de pe pietele financiare internationale, au atras ISD substantiale, si au Inceput sa
investeasca o parte crescanda a activelor lor in strainatate. Corporatiile cu sediul in
aceste tari, multe aflate in proprietate de stat, joaca un rol din ce in ce mai important in
tranzactiile comerciale si investitionale transfrontaliere. Aceste corporatii isi investesc
activele la scara globala si se afla adesea Intr-o concurenta acerba cu companiile
americane si europene pentru accesul la resurse naturale, la tehnologie, sau la pietele
altor tari in dezvoltare.

Si, desi vor trebui sa faca fata unor provocari interne si externe dificile in cadrul
eforturilor lor de a conferi sustenabilitate procesului cresterii lor economice, economiile
BRICS vor reprezenta in continuare un motor al economiei mondiale, chiar daca unul
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care in prezent da unele semne de oboseala. Aceste economii sunt asteptate sa aduca si
in viitorul previzibil o importanta contributie la cresterea economica in plan global, in
pofida incetinirii dinamicii cresterii economice.

Dupa cum declara recent Kevin P. Gallagher, profesor de relatii internationale la
Universitatea din Boston: ,Tarile BRICS acumuleaza aproape jumatate din populatia
lumii. Ele sunt o fortda, indiferent de ritmul cresterii lor economice, care oricum va
ramane mult mai rapid in anii care vor veni decat in media economiilor occidentale.”
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