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t1l K.H. o'Roun<r, I c ,', -

Economic History, vo i .

Meosuring Globalisotion 3--
,Defining Globalisatior' - -
accesare la L0 02.2022

t2l L. Forurnerur, ,,1 i-r=:: -.-
mentaires ou substituab =-:
nttps://read.oecd-ilibra.r . -i

t3) lbidem, p.5.
fal C. Krssrotraru, Droit c- -

2013, p.151.
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Secliunea a 2-a. Clasificarea investiliilor

Existd mai multe criterii de clasificare a investiliilort1l. Taxonomia investiliilor este utilS

in conturarea obiectului cercetdrii, care va avea in vedere numai formele de participare a

investitorului in economia statului gazd6 protejate juridic pe plan internalional.

2.1. Investilii striine gi investilii nalionale

Una dintre cele mai des utilizate clasificdri a investiliilor este cea care se referS la

investilii nalionale gi investilii strdine. Criteriile in baza cdrora se realizeazd aceasti impir-

lire sunt diferite: domiciliul sau sediul, cetSlenia investitorului persoand fizici sau nalio-

nalitatea investitorului persoana juridicS. lnvestilia este strdini dac5 domiciliul sau sediul

investitorului este situat in alt stat dec6t cel in care are loc investilia.in ipoteza in care

criteriul de internalionalitate utilizat in documentul care reglementeazd regimul inves-

tiliei este cel al cetdleniei, respectiv al nalionalit5!ii, o investilie este calificatd strdind

daci investitorul persoani fizici are cetSlenia, respectiv investitorul persoani juridicd are

nalionalitatea unui alt stat dec6t a statului gazd5.

2.2. lnvestilii duale ;i investilii contractualet2]

Pe teritoriul statului gazdd, investilia poate avea o naturd societarS, dualS sau pur

contractualS. Natura dualS rezultd din forma institulionald si contractualS. in aceastl

ipotezS, investitorul striin particip5 fie la constituirea sau extinderea unei societSli pe

teritoriul statului gazd5, dobSndegte acliuni sau pdrli sociale la o astfel de societate, fie

infiinleazd si extinde o sucursalS a unei societSli str5ine.

in anumite domenii, investitorul strJin poate incheia cu statul gazdd contracte, situa-

!ie in care investilia strSinS imbracd formi contractualS.

I1l D.-A. SffARU, Dreptul comerlului internolionol. Trotot. Partea generald, ed. a ll-a, revizuiti gi

adiugit5, Ed. Universul Juridic, BucureSti, 201-l , pp.62-65; Autorul clasificS investi!iile in investi!ii
directe gi investilii de portofoliu, in prima categorie fiind cuprinse investiliile in formi societard gi

investiliile in formi exclusiv contractua15; L. Nnvnsnnovnru, op. cit., pp.64-71'; Autoarea amintegte pe

16ngd clasificirile clasice gi de urm5toarele categorii de investilii: investilii productive, destinate

dezvolt5rii gi modernizirii capacitS!ilor de produc!ie; investitii colective ficute de autoritelile
publice locale; investilii familiale; investilii brute de capital fix, oblinute prin acumu15ri de capital;

C.-E. PopA TAcHq lntroducere in dreptul internolional al investifiilor, Ed. Universul Juridic, Bucuregti,

2018, pp.74-76; D.Mezttu, Tratat privind dreptul comerlului internofionol, Ed. Universul Juridic,

Bucuretti, 20LL, p.59.
t2l D.-A. StrARU, op. cit., p.62.

2.3.lnvestilii de scur
durati

Dupi criteriul duratei, invr

de lungS durat5. Sub protecl

duratd, care presupun existe

de capital.

2.4. Investilii directe ;

Un alt criteriu important
investilii de portofoliu. intr-o
ferul de bunuri tangibile in st
timp ce investiliile de portofo

iintr-o societate.

Dobindirea de acliuni sar

sitate incadrarea acestei fom
inrp5(ite in investilii directe

tiitre directe presupun detine

care a investit. in cazul inves

-le. lnvestiliile de portofotriu

:rnai pulin deTO% din capitalu

Combin6nd criteriul locui

C,recte (lSD) Si investilii striir
Organlzatiile economice 5

:nele definifii ale celor dou5

eiernentele care le deosebest

Conform OECDt4l, investi!

un investitor cu scopul de a:
pe teritoriul unui stat striir
gestiunii societ5lii. Criteriul c

t1l M. SoRrunRr et, The .:-'-
versity Press, 2010, pp. 9-10 : -

'r L. lULtASCA, Dreptul c:-='
srl Juridic, Bucuresti, 2017. ; --

t3l M. Auorr, S. BolrEr, P, C.-.
tissements por le droit primc -=

nautoire: dtude comparde ae:
sous la direction de C. KessE:,.'

ta) Ddfinition de reference c:
2008, p. 25, online https:11''. ,, .

182.pdf, ultima accesare la 10 --
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L6 P\RIE-I i if raZ-\RI CONCEPTUALE

in cel din urm5 caz, investitorul strein este interesat de achizifionarea de acliuni sau alte

valori mobiliare, fdrd sd urmdreascd s5 i;i exercite controlul asupra societ5lii. Totodat5,

investitorul de portofoliu nu urmdre;te stabilirea unei legdturi pe termen lung cu

societatea la care a dobdndit acliuni, tntruc6t principalul motiv care sti la baza deciziei de

a investi vizeazd rentabilitatea activelor societSlii.

Nivelul minim de la care se considerS c5 un investitor strSin dobSndegte controlul

asupra societSlii a fost fixat, in mod convenlional, la pragul de !0% din capitalul social al

societ5liitu. Delinerea sau dob6ndirea unui numir de acliuni sub acest prag calificd

investilia in categoria lP.

A5adar, conform viziunii OECD, distinclia dintre cele doud categorii de investilii rezidd

in durata acestora (lD sunt investilii pe termen lung, in timp ce lP se fac pe o perioadd

limitatd de timp), 9i in controlul pe care investitorul il dob6ndegte asupra administr5rii 5i

gestiunii societdlii in care realizeazi investilia (doar in cazul lSD, investitorul strdin deline

gi exercitd controlul asupra societSlii in care a investit).

Criteriile analizate in baza cdrora se opereazd distinclia dintre ISD gi lP, se regdsesc in

definilia celor doud concepte gi la nivel regional, de exemplu, la nivelul lJE.in Comuni-

carea CE privind politica europeand globold in domeniul investiliilor internoyionole[2], se

consideri ci investiliile striine directe includ orice investilie externd utilS pentru sta-

bilirea de legdturi durabile gi directe cu societatea cireia i se pune la dispozilie capital

pentru desfSgurarea unei activitSli economice, obiectiv ce presupune cd acliunile inves-

titorului permit aclionarului sd participein mod efectiv la gestionarea societSlii respective

sau la controlul acesteia. lnvestiliile strdine, in care nu existd intenlia de a influenla

gestionarea gi controlul unei intreprinderi, care sunt efectuate pe un termen mai scurt ;i
sunt de naturS speculativ6, se numesc investilil de portofoliu.

AlSturi de criteriile privind durata investiliei 9i controlul pe care investitorul striin il
deline asupra managementului societSlii in care a investit, un alt element care dife-

renliazd cele doud forme de investilii striine este criteriul riscului.

in cazul lP, investitorul strSin igi asumS riscul investiliei salet3l, care este un factor in

totalitate din exterior.intr-un interval de timp scurt, investitorul aclioneazi pentru majo-

rarea capitaluluital. Raportul risc-duratd se inverseazi in cazul investitorului care reali-

zeazd o investilie str5ini directS: delinAnd controlul asupra societilii in care investegte pe

termen lung, prin activitatea sa, investitorul influenleazl ponderea riscului comercial,

care, in cazul siu, nu este situat in totalitate in exteriorul societdtiitsl.

L7l lbidem, p.57.
12) Comunicare o Comisiei cdtre Consiliu, Porlomentul Europeon, Comitetul economic 5i sociol

europeon gi Comitetul regiunilor, Cdtre o politicd europeand globold in domeniul investiliilor inter-

nolionale, COM(20L0)343 final, online https://eur-lex.europa.eu/legal-content/RO/TXf /PDFI?uri=
CELEX:52010DC0343&from=RO, p. 2, ultima accesare la L0.02.2022.

t3l M. SoRrunnru au, op. cit., p.8.
lal L. NnvnsnRoyar.r, op. cit., p. 68.
lsl lbidem.
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18 PARTE \ I IRECIZARI CONCEPTUALE

3.l.l.Noliunea de ,,investifie" in viziuneo Fondului Monetar lnternalional
(FMt)

Primul organism internalional care a conturat din punct de vedere economic noliunea

de ,,investilie" a fost FMI in cadrul operaliunii de definire a fluxurilor internalionale de

capital, in care au fost incluse gi lSD. in viziunea p1y1trl, investilia directS este definitS ca

fiind o categorie de investilie transnalional5, in care o persoand fizici sau juridicd dintr-un

stat deline controlul sau are o influen!5 importantd in gestiunea unei societ5li dintr-un alt

stat. in aceastd categorie sunt incluse gi investiliile asociate relaliei de control sau in-

fluenl6 directS, respectiv investilii in societ5li aflate sub controlul sau influenta indirecti

a investitorului.
Relalia indirectd de investilie poate fi prezentS prin posesia dreptului de vot intr-o

societate care deline dreptul de vot intr-una sau mai multe societSfi, astfel inc5t o enti-

tate poate exercita indirect controlul sau influenla prin intermediul unui lanl de relalii

investilionale directe. Este cazul unei societSli care se aflS intr-o relalie directi cu o a

doua societate ce este angajatd la rSndul sdu intr-o relalie cu a treia societate. De;i prima

societate nu posed5 nicio participalie in cadrul celei de-a treia entit5li economice, prima

poate deline controlul sau influenla indirect prin intermediul entitSlii a doua aflate in

lan!ul investilional.

Din definilia economicl a noliunii propusS de FMl, se desprind douS trdsituri esen-

!iale ale ISD: caracterul internalional al investiliei ce se bazeazd pe nalionalitatea inves-

titorului gi criteriul controlului (direct sau indirect) pe care investitorul strSin tl dob6n-

de;te in cadrul societSlii din statul in care a realizat investilia.

in scopul asigurdrii coerenlei la nivelul raportdrilor internalionale;i pentru evitarea

aprecierilor subiective ale statelor cu privire la existenla lSD, FMI a stabilit c5, in cazul

unei relalii de investilie directe imediate, pentru ca o participalie sd ii confere investi-

torului controlul, aceasta trebuie sd se situeze la 10% din dreptul de votin societatea in

care investegte. Dellnerea a mai mult de 50% din dreptul de vot in societatea in care a

realizat investilia, prezuml controlul investitorului strSin asupra societSlii. Un procent

situat intre 10% gi 50% din dreptul de vot in societate are semnificalia unui control sau

exercitSrii unei influenle importante. Pragul de 70% reprezint5 o convenlie de raportare,

degi FMI a admis faptul c5, in practicS, pot exista situalii in care, in fapt, controlul sau in-

fluenla asupra societSlli in care s-a realizat investilia sI fie exercitate de cStre investitorul

strSin, care define dreptul de votintr-un procentaj inferior celui de raportare'

FMI a identificat trei metode de determinare a existenlei relaliei investilionalel2l:

cadrul relaliilor investilionale directe, metoda influenlei directe sau a controlului direct gi

t1l Fonds mon6taire international, Monuel de la bolonce des poiements et de la position extd-

rieure globale, SixiEme 6dition (MBP6), Washington, D.C,2OO9, p. 108, online https://www.imf.
org/external/f rench/pubs/ttlbopl2007 /bopman6f.pdf, ultima accesare la 1O.O2.2022.

t2l Fonds mon6taire international, Guide de l'enqu€te coordonnde sur I'investissement direct -
20L5, p.16, online https://www.bcl.lufr/reporting_reglementaire/Etablissements-credit/ Balance-
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