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REZUMAT 

 

Teza de abilitare prezentă cuprinde trei secțiuni, și anume principalele contribuții și 

realizări ale candidatei pe direcții tematice, planul de dezvoltare al carierei și referințele 

bibliografice. 

Prima secțiune rezumă o parte importantă a cercetării întreprinse de candidată după 

finalizarea tezei de doctorat la Universitatea „Alexandru Ioan Cuza” din Iași, confirmată prin 

Ordinul Ministerului Educației, Cercetării, Tineretului și Sportului nr. 4387 din 06.06.2011. 

Această secțiune este structurată pe trei capitole și anume: Capitolul 1. Cercetări privind 

recenta criză financiară globală: factori determinanți, efecte și soluții; Capitolul 2. 

Cercetări privind politica fiscală și sustenabilitatea fiscală pentru o dezvoltare durabilă; 

Capitolul 3. Cercetări privind performanța financiară a întreprinderilor. 

Primul capitol evidențiază cele mai importante contribuții privind principalii factori 

determinanți ai recentei crize financiare globale, soluțiile adoptate la nivel național și la nivelul 

Uniunii Europene (UE), precum și evaluarea empirică a efectelor acesteia asupra economiilor 

statelor membre ale UE, inclusiv asupra României, cu accent pe impactul asupra bugetului UE. 

În prima parte a capitolului 1, am analizat cei mai importanți factori determinanți ai 

crizei din 2008, soluțiile adoptate de autoritățile române și impactul acestora asupra economiei 

reale. Analiza întreprinsă în cadrul acestui studiu urmărește determinarea eficacității politicilor 

implementate de autoritățile române, analizând evoluția principalilor indicatori 

macroeconomici în perioada care a urmat crizei, folosind o matrice de corelație pentru perioada 

pre-criză 2002 – 2008 și perioada crizei, 2009 - 2012. Rezultatele studiului arată că criza 

financiară a avut un impact puternic asupra corelației dintre indicatorii macroeconomici 

selectați și majoritatea legăturilor dintre variabile s-au schimbat în sens invers. Un alt aspect 

important de evidențiat este că după izbucnirea crizei financiare, toate variabilele 

macroeconomice au început să fie mai puternic corelate. A doua parte a capitolului 1 continuă 

studiul anterior și examinează, empiric, modul în care criza financiară din 2008 a afectat 

economiile țărilor Uniunii Europene (UE). Folosind metoda celor mai mici pătrate bazată pe 

date de tip panel, rezultatele obținute confirmă ipoteza că toate statele membre UE s-au 

confruntat cu criza financiară, dar țările din afara zonei euro au fost mai afectate decât cele din 

zona euro. 

Partea a treia a capitolului 1 are ca obiectiv cercetarea principalelor efecte ale crizei 

financiare și economice globale asupra bugetului Uniunii Europene și a măsurilor care au fost 

luate în vederea sprijinirii statelor membre UE în scopul limitării și contracarării efectelor 

acesteia. Rezultatele analizei efectuate au sugerat că deficitul bugetar și rata șomajului au avut 



o influență foarte semnificativă asupra creșterii cheltuielilor comunitare în perioada crizei, în 

timp ce creșterea PIB și datoria publică nu au avut nicio semnificație pentru creșterea 

cheltuielilor comunitare. 

În capitolul 2 al tezei de abilitare, am prezentat cele mai importante contribuții privind 

analiza sustenabilității politicii fiscale și, de asemenea, importanța politicii fiscale pentru 

creșterea economică și dezvoltarea durabilă. În prima parte a acestui capitol, punem accent pe 

sustenabilitatea politicii fiscale în România. Menținerea sustenabilității fiscale este foarte 

importantă atât pentru stabilitatea macroeconomică, cât și pentru capacitatea financiară a țării. 

Rezultatele studiului relevă faptul că cheltuielile publice răspund mai bine la șocurile cauzate 

de modificările structurale ale veniturilor, comparativ cu reacția veniturilor la modificarea 

cheltuielilor, care este mult mai rigidă. A doua parte a capitolului 2 continuă cercetarea privind 

sustenabilitatea fiscală, dar la nivelul UE, deoarece păstrând controlul asupra echilibrului dintre 

cheltuieli și venituri, o țară este capabilă să promoveze un mediu macroeconomic și financiar 

stabil. Rezultatele analizei noastre arată că relația de cointegrare dintre veniturile și cheltuielile 

fiecărei țări din UE pentru perioada 2000 – 2013 este o dovadă a existenței unor modificări 

structurale în veniturile fiscale și cheltuielile bugetare. A treia parte a capitolului 2 a analizat 

dacă țările Uniunii Monetare Europene (UEM) au toate premisele pentru adoptarea 

instrumentelor politicii fiscale de succes. În acest sens, am folosit testul de cauzalitate Granger 

pentru a identifica influența semnificativă a politicii fiscale asupra indicatorilor economici (rata 

de creștere a PIB, rata șomajului și investițiile directe). Principalele rezultate au evidențiat că 

impozitele directe și cheltuielile guvernamentale au un impact semnificativ asupra creșterii 

economice în peste 25% din țările UEM. 

O atenție deosebită a fost acordată creșterii și dezvoltării economice a României în 

partea a patra a capitolului 2, candidata analizând provocările și perspectivele de dezvoltare 

durabilă a țării. Concluziile studiului subliniază că, pentru a susține creșterea economică, 

România trebuie să își mărească stocul de capital uman, în special cel legat de învățământul 

secundar, să reducă poluarea și risipa și să crească nivelul de incluziune socială. Acest ultim 

aspect ar putea fi realizat prin politici adecvate și măsuri active de recalificare menite să reducă 

șomajul, sărăcia și inegalitățile salariale. 

Recent, activitatea mea de cercetarea a vizat politica fiscală, din punctul de vedere al 

unui concept nou introdus și original de „deficit legat de viciu”, prezentat în partea a cincea a 

capitolului 2. „Deficitul legat de viciu” surprinde efectul net global al consumului de bunuri 

determinat de vicii asupra finanțelor publice, ca diferență între efectele pozitive (intrări de 

numerar) ale viciilor private (fumat, consum de alcool și benzină) din punctul de vedere al 

veniturilor bugetare încasate din accize și efectele negative (ieșiri de numerar) asupra 



cheltuielilor, prin cheltuielile cu sănătatea. Rezultatele au arătat că fumatul a avut un efect 

negativ asupra balanței bugetare aferente viciului, în timp ce consumul de alcool și benzină au 

avut un efect pozitiv. De asemenea, am constatat că efectul negativ al viciilor private asupra 

finanțelor publice este mai puternic pentru țările creștine decât pentru țările necreștine. 

În capitolul 3 al tezei de abilitare, candidata prezintă cercetările întreprinse privind 

performanța financiară a întreprinderilor, care au reprezentat subiectul preocupărilor sale 

privind domeniul microeconomic. Analiza microeconomică este un subsistem al analizei 

macroeconomice, iar corelaţiile dintre cele două subsisteme sunt bilaterale. În domeniul 

microeconomic, interesele mele de cercetare s-au concentrat pe analiza performanței financiare 

a întreprinderilor. Motivația care stă la baza realizării acestor studii este dată și de activitatea 

didactică desfăsurată de candidată la cursul de Corporate Finance (Finanțe corporative) oferit 

studenților de la specializarea “Economie și Finanțe” (în engleză) și cursul intitulat Responsible 

Finance and Investing (Finanțe și investiții responsabile), adresat studenților de la masterat, 

specializarea Finanțe și Managementul Riscului (în engleză). Primul studiu prezentat în acest 

capitol a avut contribuții importante la dezvoltarea literaturii de specialitate, fapt dovedit de 

numărul important de citări. Puține studii au cercetat prezența femeilor în consiliile de 

administrație ale companiilor. Cele care au fost făcute s-au concentrat pe firme mari. În acest 

studiu am analizat diversitatea de gen a unui eșantion de întreprinderi mici și mijlocii (IMM-

uri) spaniole. Rezultatele subliniază că prezența femeilor în consiliile de administrație 

generează un impact negativ asupra performanței firmei, iar acest rezultat se poate datora 

strategiilor mai puțin riscante implementate de femeile director. Rezultatele demonstrează, de 

asemenea, că firmele de familie și firmele cu o instituție financiară ca acționar principal tind să 

aibă mai multe femei în consiliu. O altă constatare importantă arată că firmele cu mai puține 

datorii, mai multe active și consilii mai mari au mai multe femei ca directori. 

A doua parte a capitolului 3 are ca obiectiv analizarea relației dintre responsabilitatea 

socială corporativă (RSC) și performanța financiară corporativă (CFP) pentru 70 de companii 

listate la Bursa de Valori București (BVB) în perioada 2010 – 2015. Folosind metodologia celor 

mai mici pătrate pe date de tip panel, rezultatele noastre sugerează o relație pozitivă între 

activitățile de RSC și capitalizarea bursieră a firmelor, care sunt, de asemenea, afectate de 

dividendele plătite și randamentul capitalului propriu. Acesta este un indiciu clar că, pe lângă 

performanța financiară a unei firme, investitorii țin cont și de atitudinea unei firme față de 

activitățile sale de RSC. În plus, rezultatele evidențiază beneficiile atât pentru manageri, cât și 

pentru investitori, deoarece RSC exercită un impact pozitiv semnificativ asupra valorii firmei. 

Desigur, temele abordate în aceste două studii au făcut obiectul și al altor studii întreprinse de 

candidată, dar care nu sunt luate în considerare în prezenta teză de abilitare. 



A doua secțiune a tezei de abilitare prezintă perspectivele candidatei asupra activității 

didactice și de cercetare. Direcțiile viitoare de cercetare continuă direcțiile de cercetare 

întreprinse până în prezent și includ studiul sustenabilității politicii fiscale în țările UE-27 în 

contextul pandemiei de COVID-19 și, de asemenea, eficacitatea măsurilor fiscale-bugetare 

luate în țările UE pentru a contracara criza COVID-19. O altă idee de cercetare este de a efectua 

o investigație empirică asupra impactului politicii fiscale asupra motivațiilor antreprenoriale, 

având în vedere contribuția importantă a antreprenoriatului la dezvoltarea economică a țărilor.  

În partea a treia a tezei de abilitare este prezentată lista de referințe. Lista referințelor 

include referințele bibliografice ale lucrărilor de cercetare menționate în prezenta teză de 

abilitare. 
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SUMMARY 

 

The current habilitation thesis includes three sections, namely the main contributions 

and achievements of the candidate on thematic directions, the career development plan and the 

references.  

The first section summarizes an important part of the research undertaken by the 

candidate since the completion of the doctoral thesis at the “Alexandru Ioan Cuza” University 

of Iasi, confirmed by Order of the Ministry of Education, Research, Youth and Sports no. 4387 

from 06.06.2011. This section is structured on three chapters, namely: Chapter 1. Research 

on the recent global financial crisis: determinants, effects and solutions; Chapter 2. 

Research on fiscal policy and fiscal sustainability for sustainable development; Chapter 

3. Research on financial performance of enterprises. 

The first chapter highlights the most important contributions regarding the main 

determinants of the recent global financial crisis, the solutions adopted at national and European 

Union (EU) level, as well as the empirical assessment of the effects on EU member states 

economies, including Romania, with a focus on EU budget. 

In the first part of the chapter 1, I have analysed the most important determinants of the 

2008 crisis, the solutions adopted by the Romanian authorities and their impact on real 

economy. The analysis undertaken in this study aims to determine the effectiveness of policies 

implemented by Romanian authorities, analysing the evolution of main macroeconomic 

indicators in the period that followed the crisis started using a correlation matrix for ante-crisis 

period 2002 – 2008 and the crisis one, 2009 - 2012. The results of the study show that the 

financial crisis had a strong impact on the correlation between the selected macroeconomic 

indicators and most of the links between the variables changed in the opposite direction. 

Another aspect is that after the financial crisis broke out, all macroeconomic variables started 

to be stronger correlated. The second part of chapter 1 continues the previous study and 

examines, empirically, how the 2008 financial crisis has affected the economies of the European 

Union (EU) countries. Using the Least Square Method based on Panel Data, the findings 

confirm the hypothesis that all EU member states were faced with the financial crisis, but the 

countries from the non-euro area were more affected than the ones from the euro area. 

The third part of chapter 1 aims at investigating the main effects of the global financial 

and economic crisis on the European Union budget and the measures that were taken in order 

to support EU Member States with the purpose of limiting and counteracting its effects. The 

results of the analysis conducted suggested that the budgetary deficit and the unemployment 

rate had a highly significant influence on community expenditure growth during the crisis, 



while the GDP growth and the public debt did not have any significance for the community 

expenditure growth. 

In chapter 2 of the habilitation thesis, we presented the most important contributions on 

the analysis of the fiscal policy sustainability and also the importance of fiscal policy for 

economic growth and sustainable development. In the first part of this chapter, we emphasize 

fiscal policy sustainability in Romania. Maintaining fiscal sustainability is very important for 

both macroeconomic stability and financial capacity of the country. The results of the study 

reveal that the public expenditure responds better to shocks caused by structural changes in 

revenue, compared to the response of revenues to shocks determined by changes of expenditure. 

The second part of chapter 2 continues the investigation on fiscal sustainability but at EU level 

because keeping the control over the balance between expenditures and revenues, a country is 

able to promote a stable macroeconomic and financial environment. The results of our analysis 

show that the cointegration relation between revenues and expenditures of each EU country for 

the period 2000 – 2013 is a proof for the existence of some structural changes in tax revenue 

and budgetary expenditure. The third part of the chapter 2 analysed if the European Monetary 

Union (EMU) countries have all premises in adopting successful fiscal policy instruments. 

Regarding this, we used Granger causality test in order to identify the significant influence of 

fiscal policy on economic indicators (GDP growth rate, unemployment rate, and direct 

investments). The main results pointed out that the direct taxes and government expenditure 

have a significant impact on economic growth on more than 25% of EMU countries.  

Special attention was paid to the growth and economic development of Romania in the 

fourth part of chapter 2, the candidate analysing the challenges and prospects for sustainable 

development of the country. The conclusions of the study underline that, in order to sustain the 

economic growth, Romania needs to increase its human capital stock, especially that related to 

the secondary education, to reduce pollution and waste, and to raise the level of the social 

inclusion. This last aspect could be achieved through adequate policies and active re-

qualification measures meant to reduce unemployment, poverty and wage inequalities. 

More recently, my research dealt with fiscal policy, from the point of view of a newly 

introduced and original concept of vice-related deficit, presented in the fifth part of chapter 2. 

The vice-related deficit captures the net overall effect of vice goods consumption on public 

finance as the difference between positive effects (cash inflows) of private vices (smoking, 

alcohol and gasoline consumption) from the revenue side of the budget through excise duties 

and negative effects (cash outflows) from the expenditure sides through health care 

expenditures. The results showed that smoking had a negative effect on vice-related budget 

balance, while alcohol and gasoline consumption had a positive effect. We also found that the 



negative effect of private vices on public finance is stronger for Christian countries than for 

non-Christian countries.  

In chapter 3 of the habilitation thesis, the candidate presents her research on financial 

performance of enterprises that represented the subject of her concerns regarding the 

microeconomic domain. The microeconomic analysis is a subsystem of the macroeconomic 

analysis and the correlations between the two subsystems are bilateral. In the microeconomic 

field my research interests were focused on the analysis of financial performance of companies. 

The motivation behind these studies lies also on my teaching interests, considering the course 

of Corporate Finance offered to the students of Economics and Finance programme (in 

English) and the course entitled Responsible Finance and Investing addressed to the Master 

students of Finance and Risk Management programme (in English). The first study presented 

in this chapter have made important contributions to the development of academic literature, as 

proved by the important number of citations. Few studies have investigated the presence of 

women on the boards of directors of companies. Those that have been done have focused on 

large firms. In this study we analysed the gender diversity of a sample of Spanish Small and 

Medium Enterprises (SMEs). The results underline that women’s presence on boards generates 

a negative impact on firm performance and this result may be due to less risky strategies 

implemented by women directors. The results also prove that family firms and firms with a 

financial institution as the main shareholder tend to have more women on the board. Another 

important finding shows that firms with less debt, more assets and larger boards have more 

women as directors. 

The second part of chapter 3 aims at investigating the link between CSR and corporate 

financial performance (CFP) for 70 listed companies on Bucharest Stock Exchange (BSE) 

during the period 2010 – 2015. Using panel least squares methodology, our results suggest a 

positive relationship between CSR activities and market capitalization of firms, which are also 

impacted by the dividend paid and return on equity. This is a clear clue that besides the financial 

performance of a firm, the investors take into account also the attitude of a firm regarding its 

CSR activities. Moreover, the results highlight the benefits for both managers and investors, 

since CSR exerts a significant positive impact on the firm value. Of course, the topics 

approached in these two studies made the subject of other studies conducted by the candidate, 

which are not considered in the present habilitation thesis. 

The second section of the habilitation thesis presents the candidate’s perspectives on 

research and teaching activities. Future research directions continue the research tracks 

undertaken so far and include investigating the fiscal policy sustainability in the EU-27 

countries in the context of COVID-19 pandemic and also the effectiveness of fiscal-budgetary 



measures taken in EU countries in order to counteract the COVID-19 crisis. Another research 

idea is to conduct an empirical investigation on the impact of tax policy on entrepreneurial 

motivations, considering the important contribution of entrepreneurship to the economic 

development of countries.  

In the third part of the habilitation thesis, the references list is presented. The 

references list includes the bibliographic references of the research papers mentioned in the 

present habilitation thesis. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


