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Introducere

Dezbaterile academice referitoare la subiectul investitii directe se concentreaza atat pe
avantajele aduse tarilor gazda, cat si ale celor beneficiare, fiind motivate de faptul ca ajuta la finantarea
deficitelor farda a se genera datorii externe. Din aceastd perspectiva, subiectul investitii directe atrage
atentia companiilor, statelor si mediului academic. Interesul prezentei lucrari este alimentat de abordarile
specialistilor cu privire la efectele investitiilor asupra domeniului cresterii economice, pietei muncii,
comertului ori climatului de afaceri. Considerentele expuse reprezinta un element cheie in elaborarea

strategiilor de dezvoltare.

Contextul macroeconomic actual este marcat de noi evenimente delicate, atat din perspectiva
economica, sociala, cat si de mediu. Printre aceste situatii delicate am putea mentiona criza sanitara si
economica provocatd de catre Covid-19, criza energiei electrice sau razboiul declansat in Ucraina.
Aceste evenimente au subliniat importanta dezvoltarii sustenabile, precum si intelegerii surselor

vulnerabile ce pot conduce la noi situatii de criza.

Politica publicd a unui stat este unul din factorii cheie ai economiilor moderne, ce permite
alocarea si distributia resurselor, transmiterea si reactia la informatii fiind realizate prin intermediul unui
mecanism ce ofera atat rapiditate, cat si automatism. Un stat ce poseda o piata financiard dezvoltata are
abilitatea de a-si coordona intr-o maniera eficienta intreaga activitate economica si constituie premisele
unei dezvoltari sustenabile si accelerate ale acesteia. Prin asigurarea functionarii in parametrii optimi ai
economiei nationale, un stat creeaza mediul propice pentru activitatea investitionala. Astfel, o tara ce are
multi investitori are o economie infloritoare, companiile nu duc lipsa de capital, oamenii au locuri de

munca si, automat, avem terenul perfect pentru o dezvoltare durabild, sustenabila.

Activitatile economice desfasurate de companii in continud dezvoltare se caracterizeaza printr-0
diversitate si complexitate crescanda. in contextul globalizarii, companiile si-au putut extinde activitatea
in diverse state, inclusiv in cele membre ale Uniunii Europene (UE), care se individualizeaza prin
regimuri constitutionale diverse si propriile traditii. Astfel, apare in mod imperios necesar crearea de
puncte comune in domeniul politicilor publice; politici care sa sustina investitiile directe si in acest mod

sa se realizeze o dezvoltare sustenabila.

Legatura de interdependentd intre investitiile directe si dezvoltarea sustenabila este
documentata de literatura de specialitate, iar pe de altd parte politicile publice au fost si sunt cele care au
creat conventiile internationale cu obligatii precise din partea tarilor si date fixe de implementare
referitoare la schimbarile climatice, protejarea zonelor umede, limitarea folosirii de produse chimice.
Putem afirma ca se creeaza o legatura de tip cauza-efect intre cei 3 termeni, respectiv politici publice,
investitii directe si dezvoltare sustenabild. Astfel, modernizarea politicilor publice pentru a raspunde
cerintelor aduse de noile socuri si sustinerea investitiilor conduce la o dezvoltare durabila, sustenabila.
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In acest mod se ating obiectivele asumate de UE, dar se pot depisi aceste standarde, intrucat societatea
a suferit schimbari din cauza pandemiei Covid-19 si, implicit, razboi si criza energiei electrice, precum
si ritmul de crestere economica.

In timp ce relevanta si importanta politicilor publice sunt aspecte recunoscute la nivel global,
inca existd o serie intreagd de carente in ceea ce priveste mecanismele si instrumentele specifice prin
care politicile publice produc efectiv rezultatele ce pot fi observate empiric. Tn mod practic, se pot
observa rezultatele benefice ale politicilor publice, dar sunt anumite fenomene de cauzalitate, printre
care putem mentiona pandemia (rdzboiul si criza energiei electrice) care nu sunt complet intelese, prin

efectele generatoare imprevizibile.

Prin cercetarea doctorala am analizat impactul investitiilor directe asupra cresterii economice a
statelor membre ale Uniunii Europene si am accentuat implicatiile politicii fiscal-bugetare, sociale si de

mediu asupra dezvoltarii prin investitii directe.

Obiectivul general al tezei de doctorat este axat pe studierea factorilor actuali care contribuie la
fundamentarea deciziei de atragere a investitiilor directe, precum si a implicatiilor politicilor publice (in
special a celor fiscal-bugetare) in activitatea investitionald, pe baza analizei efectuate in cele 27 tari
membre ale Uniunii Europene. Dorim sa evidentiem tipurile de politici publice ce sustin investitiile
directe intr-un moment in care obiectivele de dezvoltare sustenabild sunt tot mai dificil de Tndeplinit,
evenimentele curente ,,avand un cuvant greu de spus”. Astfel, dacd pana in prezent schimbaérile climatice
tot mai evidente erau vazute ca factor cu un potential mare de distrugere a vietii cu care eram obisnuiti,
din anul 2020 au inceput sd intervina si alti factori care schimba societatea si mediul. Astfel, virusul
SARS-CoV-2 a afectat grav sandtatea oamenilor de pe mapamond. Initial, inchiderea fortata a
economiilor a dat ,,0 gurd de aer” globului. Reducerea activitatilor a redus emisiile de carbon, nsa
situatia nu a durat decat o scurtd perioadd de timp, intrucat odata cu relaxarea masurilor de catre
autoritati, cererea de energie foarte mare a determinat criza energiei electrice, care incd are multiple
efecte negative. In acelasi timp, redeschiderea activititilor economice a pus o mai mare presiune de

nivelul emisiilor de carbon.

Activitatea de cercetare abordatd si detaliatd in prezenta lucrare este utild prin prisma
originalitatii si valorii acesteia si se fundamenteaza pe o serie de studii si publicatii stiintifice, care vin
sa completeze si sa consolideze directia de cercetare. In demersul realizirii tezei de doctorat, admitem
ca elementele de noutate stiintificd deriva din obiectivele specifice (OS) ale lucrarii, pe care le-am

structurat dupa cum urmeaza:

e OS:: analiza evolutiei investitiilor directe din perspectiva tipologiei acestora, a factorilor

determinanti (cum sunt stimulentele fiscale), precum si a riscurilor asociate;
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e OS:: identificarea criteriilor de fundamentare a deciziilor de investitii pe faze ale ciclului
economic, cu luarea in considerare a elementelor de specificitate ale investitiilor verzi, in
contextul dezvoltarii sustenabile;

e OSa: studierea influentei politicilor publice asupra atragerii de investitii directe, prin revizuirea
sistematica a literaturii de specialitate, in vederea asigurarii dezvoltarii de tip ’smart city”;

e OSy: realizarea de analize empirice robuste pentru determinarea impactului investitiilor directe

asupra cresterii economice din perspectiva politicii fiscal-bugetare, sociale si de mediu.

Importanta abordarii acestei teme deriva din necesitatea analizarii efectelor politicilor publice in
domeniul investitional, implicit a impactului acestora asupra caracterului sustenabil al dezvoltarii

statelor membre ale Uniunii Europene.

Originalitatea prezentei teze de doctorat se evidentiaza i) printr-o revizuire sistematica complexa
a literaturii de specialitate cu referire la impactul politicilor publice asupra mediului investitional si a
domeniului sustenabilitatii; i) abordarea comund a celor doud domenii, respectiv investitii si
sustenabilitate, Intrucat studiile realizate de diversi autori surprind efectele politicii publice fie asupra
investitiilor, fie asupra sustenabilitatii; iii) rezultatele empirice obtinute ce demonstreaza impactul
investitiilor directe asupra cresterii economice in contextul diferitelor tipuri de politica; iv) robustetea

datelor obtinute.

Bibliografia utilizata in prezenta lucrare include articole publicate atat la nivel national, cat si
international, iar majoritatea au fost publicate in domeniul economic. Mentionam ca tematica asumata a
fost analizata si in cadrul cercetdrii doctorale prin diseminarea rezultatele cercetarii la treisprezece

conferinte internationale.

Datele utilizate in analiza empiricd conturatd pentru cele 27 de state membre ale Uniunii

Europene au fost preluate si prelucrate din statistici oficiale, precum Banca Mondiala si Eurostat.

In urma unui demers riguros de investigare a stadiului cunoasterii in acest domeniu, metodologia
cercetarii a fost conturata pe latura calitativa prin utilizarea analizei bibliometrice, pentru a se evidentia
factorii ce determind cresterea economica. lar pe latura cantitativa, analiza a facut apel la urmatoarele
modele econometrice: teste de stationaritate, testul VIF, testul de cauzalitate Granger, testarea
heteroschedasticitatii, testul Haussmann si regresia de tip panel utilizdnd metoda ,,celor mai mici

patrate”.

Teza de doctorat este structuratd pe 4 capitole, in care am Tmbinat aspectele teoretice cu cele

aplicative, pe baza metodologiei anterior mentionate.
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Capitolul 1 vizeazad o prezentare generald a investitiilor, a principalelor de tipuri de investitii,
tipologii ale investitiilor directe si stimulentele fiscale in atragerea investitorilor. Totodata, acest capitol

teoretic se bazeaza si pe o analiza atenta a literaturii de specialitate din domeniul stimulentelor fiscale.

In cadrul capitolului 2 am prezentat criteriile ce determina un investitor si plaseze capitalurile in
investitii intr-un anumit stat gazda si am detaliat situatia finantarii sustenabile. In strinsa legatura cu
acest subiect am prezentat si cum se implementeaza o decizie de investitie tindnd cont de fazele ciclului
economic. De asemenea, acest capitol a cuprins si analiza calitativa reflectata prin analiza bibliometrica

ce se bazeaza pe cuvantul cheie - crestere economica.

Tn cadrul capitolului 3 am prezentat cadrul specific politicilor publice in materie de investitii
directe, acordand o atentie sporita efectelor generate de implementarea acestora in decursul anilor, dupa
cum sunt identificate in literatura de specialitate. De asemenea, tot in cadrul acestui capitol am prezentat
un subiect ce contureaza un orizont larg de influentd, respectiv dezvoltarea sustenabila. Astfel, am
analizat planul dupd care sunt construite politicile publice n acest cadru si fezabilitatea investitilor

directe. lar acest fapt ne-a condus si la analizarea conceptului de ”smart city”.

Capitolul 4 a fost dedicat in intregime analizei cantitative. Acest capitol a investigat relatia dintre
investitiile directe si 3 tipuri de politica publica in conturarea unei cresteri economice. Analiza empirica
a debutat cu testarea stationaritatii datelor, ce denotd un soc temporar, iar efectele vor fi eliminate in
timp. Ulterior, analiza noastrd s-a bazat pe utilizarea testului VIF, ce elimind din problema
multicoliniaritdtii datelor. Testul de cauzalitate Granger este utilizat in legatura cu variabilele investitii
directe si PIB cu scopul de a demonstra ca ar putea exista o relatie in ambele sensuri intre cele 2 variabile.
Iar pe baza rezultatelor acestui test am pastrat cele doua variabile dependente in toate modelele de analiza
ce au urmat. De asemenea, analiza noastra a debutat cu realizarea unor teste preliminare in vederea
alegerii metodelor de cercetare. Astfel, am considerat in prima fazd variabila investitii directe drept
variabili dependentd pentru a analiza care sunt factorii de influentd ai investitiilor directe. Tntrucét
rezultatele analizei de regresie nu sunt semnificativ statistice, am putut utiliza variabila investitii directe
cu factorii analizati intrucat acestia nu sunt corelati. Ulterior, am analizat impactul investitiilor directe
asupra cresterii economice utilizand diverse variabile pentru politica fiscal-bugetara, sociala si de mediu.
Iar pentru a testa robustetea modelelor am utilizat si variabila de tip dummy paradis fiscal. Analiza de
regresie a datelor de tip panel s-a axat pe nivelul coeficientului variabilei investitii directe, in prezenta
unei intarzieri temporare prin introducerea unui lag, in contextul acestor 3 tipuri de politica. Coeficientul
inregistrat de variabila investitii directe ne-a putut demonstra care este impactul investitiilor directe

asupra cresterii economice prin cele 3 tipuri de politica analizate.
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Capitolul 1. Investitiile directe in contextul globalizarii

In deplina concordanti cu obiectivul specific 1, in cadrul capitolului 1 am analizat contextul
investitiilor directe si implicatiile acestora in 2 medii aflate n legdtura directa, respectiv cel economic si

cel social.

Investitia este definita, in general, drept ,,plasarea de capitaluri in intreprinderile industriale,
agricole, comerciale etc., cu scopul de obtine profit” (DEX, 2024). Din punct de vedere lingvistic,
termenul de investitie isi gaseste echivalent si in notiuni precum alocare si dotare, iar prin extensie

eforturi depuse la momentul actual in sentimentul obtinerii unor recompensatii de acum inainte.

Literatura de specialitate (Cicea si colab., 2022) realizeaza o delimitare a investitiilor pe doua
niveluri: in sens restrans si in sens larg. Prin prisma viziunii in sens restrans, investitiile sunt vazute drept
mijloace financiare prin prisma carora se achizitioneaza bunuri de folosintd indelungata sau pentru
modernizarea celor deja existente. Viziunea in sens larg a investitiilor inglobeaza totalitatea cheltuielilor
ce sunt necesare in procurarea mijloacelor de realizare a productiei, inclusiv plata salariilor,
achizitionarea de tehnologii; altfel spus aceasta categorie de investitie inglobeaza resursele financiare

utilizate Tn mod curent de catre o firma pentru a finanta productia.

Viziunea mai larga include elemente de costuri specifice procesului de productie si nu neaparat
a celui de investitie, din acest motiv notiunea de investitie mai este consacratd si sub denumirea de

capital de lucru sau prin sintagma de mijloace pentru finantarea productiei (Mieila, 2016).

In conditiile specifice pietelor de capital, conceptul de investitie capata noi valente prin care sfera
de cuprindere se largeste. Asadar in cadrul lucrdrii de fatd vom imparti investitiile in doua mari categorii,

respectiv investitii directe si investitii financiare.

Investitia directd poate fi definita drept o activitate de achizitionare unui activ fizic ce implica
participatii semnificative in interiorul unei companii in dorinta de a obtine beneficii pe un termen
indelungat de timp. Caracteristica principald acestui tip de investitie derivd din posibilitatea oferitd

investitorului de a juca un rol activ in evolutia si succesul investitiei.

Realizarea unei investitii directe rezidd intr-o activitate de plasare a capitalului ce guverneaza in
jurul persoanei detindtoare de excedent de capital. Dorinta de a genera un randament cat mai ridicat in
viitorul apropiat determind persoana 1n cauza sa caute noi piete de desfacere ce depasesc granitele unei
tari. In aceasta idee putem afirma ca investitiile directe pot fi indigene/interne si striine. Tn momentul
in care discutdm despre investitii directe indigene putem spune ca acestea reprezinta o plasare de capital,
pe directiile amintite mai sus, in interiorul aceleasi tari. De specificat ca acestea sunt diferite de finantarea
internd. Reinvestirea presupune utilizarea fondurilor proprii, in special profitul si rezervele, pentru a

finanta sau extinde activitatea. Posibilitatea utilizarii investitiilor directe transcende in cele mai multe
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cazuri granitele unei tari. Investitiile Straine Directe (ISD) reprezintd o maniera de plasare a capitalului
in zone de depdsesc granitele unei tarii. Motivatia unui detinator de lichiditati pentru a se angaja intr-0
astfel de activitate vine pe linia credrii unor avantaje in companii ce sunt amplasate in tari ce difera de
originea capitalului. In momentul in care o companie doreste sa beneficieze de o investitie de acest tip
trebuie sa cedeze investitorului cel putin 10% din puterea de vot a Consiliului de Administratie. Aceasta
relatie presupune exercitarea unor influente manageriale semnificative de catre investitori in cadrul
intreprinderilor in care au investit. De obicei, cedarea procentajului de influenta aduce beneficii pentru

companie precum transferul de tehnologie, cat si acces la pietele externe.

De asemenea, tot fenomenul globalizérii este cel care a generat reducerea barierelor in calea
tranzactiilor internationale, precum si integrarea si deschiderea economiilor cétre fluxurile de investitii
straine directe. Totusi, daca aruncam o privire in istorie constatam ca in cadrul secolului al XVII-lea
primele investitii directe aveau ca si motivatie valorificarea resurselor. Printre primele firme ce au
utilizat aceste investitii in vederea valorificarii resurselor altor tari, cat si al extinderii schimburilor
comerciale putem enumera East India Company sau Virginia Company. La randul lor, firmele din
Japonia, Coreea de Sud au valorificat activele strategice prin investitii in domeniul microelectronicii in
Statele Unite ale Americii (SUA) pentru a avea acces la anumite capacitati de cercetare-dezvoltare. Cu
alte cuvinte, aceste firme internationalizau productia prin exploatarea avantajelor competitive cu scopul
obtinerii de active strategice, precum tehnologii, facilitati de cercetare-dezvoltare sau competente
manageriale. Firmele americane doreau sa valorifice cat mai mult pietele din tarile puternic

industrializate din Europa.

Din punct de vedere cantitativ, fluxurile si stocurile de investitii directe cuantifica indicatorii
principali de exprimare a domeniului cercetat. FDI flows au 2 forme, respectiv FDI inflows, adica
fluxurile de investitii de intrare, si FDI outflows, adica fluxurile de investitii de iesire. FDI inflows
constau in investitiile realizate intr-o economie raportoare de catre investitorii nerezidenti. FDI outflows
constau in investitiile realizate intr-o economie raportoare de catre investitori rezidenti. Altfel spus
fluxurile de intrare ale investitiilor directe ofera perspectiva tarii gazda ce primeste investitia, iar

fluxurile de iesire ale investitiilor directe ofera perspectiva tarii investitoare.

Fluxurile de investitii directe sunt cele care redau efectiv valoarea investitiilor ce au fost realizate
intr-un an. Din punct de vedere metodic, fluxurile de investitii directe sunt inregistrate la nivel anual la
valoarea neta prin scaderea debitelor din creditul contului de capital referitoare la operatiunile realizate

intre investitorul direct si filialele sale 1n strainatate.

Prin urmare, putem spune mediul de actiune a investitiilor directe a suferit modificari
semnificative la nivelul anului 2022, ce au influentat in mod direct principalii indicatorii de cuantificare

ai temei de discutie, respectiv fluxurile si stocurile de investitii directe. Introducerea unei noi taxari a
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profiturilor externe ale multinationalelor cu 15%, in dorinta de a stopa fenomenul evaziunii fiscale, a
adus schimbari serioase in reglementarile fiscale ale tarilor membre OECD. De regula, se utilizeaza
fiscalitatea pe linia stimulentelor fiscale cu scopul de a atrage investitorii. In practici constatim ca
existau diferentieri ale ratelor de impozitare, fapt ce a creat un precedent. Astfel, multinationalele
transferau profiturile in zone cu cote de impozitare reduse, fapt ce diminua veniturile fiscale ale tarilor

gazda ce nu stimulau investitiile neaparat prin o cotd de impozitare redusa.

Stimulentele detin o importantd aparte Tn momentul in care se pun in discutie avantajele de
localizare. Astfel, existd o concurenta directa in atragerea investitiilor directe deoarece se poate influenta
decizia privind alegerea locatiei. Prin prisma stimulentelor se poate influenta decizia investitionala in
prima faza, adicd In momentul in care se stabilesc locatiile posibile. De asemenea, stimulentele pot si
influenteze si ultima etapa a deciziei investitionale, respectiv existenta stimulentelor pot sa favorizeze o
locatie specifica din diversele amplasamente posibile. Astfel, in functie de natura investitiei se vor urmari
stimulentele ce prezintd o importantd mai ridicatd pentru sectorul de activitate al investitorilor in parte.
De exemplu, pentru o investitie straina axatd spre export, stimulentele de natura fiscala sunt mai
importante comparativ cu cele de piatd sau pentru o investitie strdind axata spre valorificarea pietei,
stimulentele de piatd sunt mai importante comparativ cu cele de natura fiscala.

Stimulentele investitionale pot fi utilizate de catre politicile macroeconomice ale tarii gazda cu
scopul dirijarii fluxurilor de investitii directe cétre sectoare specifice de activitate/regiuni conform
obiectivelor de politica publica. Prin urmare, stimulentele se pot incadra in politicile active de atragere
a investitiilor directe dat fiind faptul ca se focalizeaza obiective specifice. Tot practica ne demonstreaza
ca tarile interesate in atragerea de investitii directe acorda stimulente in crestere pentru atragerea acestei
categorii de investitori.

In concluzie, se observi ci in utilizarea investitiilor directe intervin mai multi factori. Iar acesti
factori pot creste sau scade cuantumul de investitii directe. Se observa ca investitiile directe au asociate
o serie de riscuri atat clasice, cat si mai noi, ce tin de contextul dezvoltarii sustenabile. De asemenea,
economiile actuale abunda in stimulente care prin specificul lor unic ce-l manifesta in sfera lor proprie

de cuprindere contribuie in mod substantial la atragerea de investitii directe.
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Capitolul 2. Fundamentarea deciziei de investitii in contextul constrangerilor

economico-sociale

In deplina concordanta cu obiectivul specific 2, in cadrul capitolului 2 constatat ca una dintre
cele mai dezbatute teme este reprezentatd de catre fundamentarea deciziilor financiare. Acest subiect
este larg dezbatut datoritd complexitatii si necesitatii acestuia. Baza deciziilor financiare este
reprezentata de catre informatiile financiare. Aceste decizii au un rol fundamental in dezvoltarea
companiilor Intrucat influenteazad si comportamentul partilor implicate in desfasurarea activitdtilor

economice. Printre aceste parti am mentiona actionarii, salariatii, furnizori, statul si investitorii.

In cadrul deciziei de investitii prin prisma fuziunilor si/sau achizitiilor ajungem in domeniul
studiat, respectiv al investitiilor directe ce largesc orizonturile de dezvoltare ale investitorilor in afara

granitelor sau a regiunii geografice.

Potentialul investitional al Romaniei este sustinut prin intermediul mediului economic de cétre
guvernul tirii noastre. in lumina acestui fapt se constati o viziune pro-business angajata in cadrul legal
al sferei investitionale. Printre facilitatile fiscale la care poate apela 0 companie in Roméania am putea
enumera o primd categorie ce include beneficii fiscale ce influenteazd in mod direct dimensiunea
impozitului pe profit. Astfel, decizia de a reinvesti profitul, cat si sustinerea activitatilor de cercetare-

dezvoltare si inovare aduc diminuari ale impozitului de plata.

Decizia de investitii este strans legata de alegerile realizate in sfera politicului. Maniera in care
un stat formuleaza politicile pro-investitionale determina cresterea numarului de investitii. lar contextul
actual marcat de succesiunea de crize necesitd un volum de investitii i mai mare pentru a depasi
problemele. Putem afirma ca un investitor plaseaza surplusul de capital pe baza unei strategii eficiente
din punct de vedere fiscal. Acest aspect conduce la maximizarea rentabilitatii ce se doreste a fi castigata

prin limitarea pierderilor ce apar pe linie fiscala, respectiv limitarea impozitelor

Decizia de investitii implicd multe beneficii dar in acelasi timp implicd si decizii complexe bazate
pe evenimente viitoare. Din acest motiv, fluxurile de numerar viitoare nu pot fi apreciate cu exactitate.
Acuratetea informatiilor depinde Tn mare masura de factori aflati intr-o permanenta schimbare, respectiv
factorii politici, economici, sociali si chiar tehnologici. In acest cadru dinamic este dificil de prezis
randamentul viitor al investitiei. Din acest fapt, fiecare oportunitate disponibila va trece printr-o analiza
detaliata ce inglobeaza factori precum obiectivele de investitii, apetitul pentru risc sau natura acestora,

persoane fizice/juridice.

Fiecare proiect de investitie se bazeaza pe ideea initiald avuta de investitor. In luarea deciziei de
investitie factorul cheie este dat de nivelul de incredere al investitorului Intrucat a realiza o investitie

este mai riscant decat a economisi. lar daca acesta crede in ceva atunci isi va stabili obiective clare ce-I
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vor propulsa indiferent de tulburarile economice sau politice de pe piete. Totusi, acesta isi va crea intreg

planul pe factorii ce urmeaza sa-i detaliem.

sunt nelimitate atét ca si configuratie, cat si ca destinatie. Desi pietele financiare se aliniazd standardelor
internationale, specificitatea reglementirilor din anumite zone trebuie analizate cu meticulozitate. Tn
acest context legat de destinatia investitiei intervin si constrangerile ce tin de imprejurare. In conditiile
macroeconomice existente liniile sunt destul de clar stabilite. Totusi, caracteristicile individuale ale
tarilor, cat si ale oamenilor ce tin de culturd, etnie sau religie pot afecta o decizie de investitie. Iar o
luarea unei decizii fundamentate temeinic pe acesti factori prezentati vor creste sansele de succes ale
unei investitii si vor genera castiguri substantiale. lar gestionarii unei investitii trebuie sd realizeze
aprecieri cat mai realiste referitoare la regiunea in care se va amplasa capitalul, cat si asupra contextului

economic. Previziunile cu privire la efectele viitoare ale proiectului de investitii trebuie, de asemenea,

sa fie cat mai realiste.

Legat de domeniul cresterii economice, studiile realizate in perioada analizata, 2007-2024, se
axeazd pe analiza cresterii economice pe linia reglementarilor institutionale, fluxul capitalului, ISD si
gestionarea inflatiei. Domeniul sustenabilitatii este tratat destul de vag. Problema reald de urbanizarea
in crestere ce genereazd un nivel ridicat de gaze poluante conduc cercetdrile catre sfera sustenabilitatii.
De asemenea, constatdim cd au existat preocupdri legate de cadrul institutional pentru dezvoltarea
economiei prin prisma analizei de regresie a datelor de tip panel. Mai mult, putem afirma ca analiza
bibliometrica intareste caracterul de noutate al prezentei lucrari. Noutatea adusa prin lucrarea de fata
consta in analiza axatd pe studierea modului in care politicile publice sustin mediul investitional sub

umbrela sustenabilitatii.

In concluzie, putem spune ci exista de o perioada destul de indelungati preocupiri cu privire la
factorii ce influenteaza domeniul cresterii economice. Socurile generate de evenimentele recente
(pandemia, criza energiei electrice si rdzboiul) au determinat cercetatorii ce studieze mai intens caile ce
conduc catre o crestere economica sanatoasd. lar rezultatele analizei de fata sugereaza ca articolele din
baza de date Scopus au analizat cresterea economica impreuna cu factori precum cadrul institutional,

PIB, inflatia, investitii strdine directe, energie verde sau sustenabilitate.
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Capitolul 3. Politicile publice si sustenabilitatea

Pentru a atinge obiectivul specific 3, in capitolul 3 am constat cd importanta politicilor publice
pentru guvernarea democratiilor a inregistrat o importantd crescandd. Factorul politic marcheaza
pregnant atat viata economica, cat si cea sociala. Organizarea si conducerea colectivitatilor umane se
realizeazd pe un fundal de optiuni si decizii ce contureaza o politicd generald. Totusi, paleta larga de
nuante doctrinarii in sfera politica sustine anumite interese si obiective de catre decidenti. In ipostaza de
a alege din mai multe variante posibile, organele de decizie trebuie sa promoveze acele politici ce satisfac
pe deplin interesele colectivitatii. In contextul prezentei lucrari, dorim s analizim modul in care se
realizeazd procesul de alocare a resurselor si cum sunt angajate eforturile prin intermediul
instrumentelor de actiune publica. In mod concret, in acest capitol dorim sa abordam perspectiva in care
statele doresc sa atraga cit mai multe capitaluri investitionale pentru a raspunde necesitatilor societatii.
In lumina acestui fapt, in cadrul capitolului 1 am constatat ca investitiile directe reprezinta o solutie clara
prin care se genereaza lichiditati. Astfel, demersul nostru se va axa pe tratarea politicilor publice ce

sustin investitiile directe.

Energia verde este considerata a fi acel tip de energie ce provine din resurse naturale precum
lumina soarelui, vantul sau apa. Aceste surse sunt utilizate in diferite tehnologii ce pot prelua energie de
la soare, ca in cazul panourilor solare, sau pot fie actionate de puterea vantului, ca in cazul turbinelor

eoliene, ori sa utilizeze fluxul de apa, ca 1n cazul hidrocentralelor.

Prin prisma cercetarii legaturii dintre politica publicd si investitiile directe sub umbrela
dezvoltarii sustenabile am constatat ca cel mai dinamic centru al cresterii economice este orasul. De
asemenea, orasul este un pol important si in implementarea obiectivelor de dezvoltare durabila.
Organizarea acestei localitati implica un efort ridicat al administratiei publice de a oferi o viatd mai buna
cetatenilor. Demersurile actuale se bazeaza pe actiuni ce sustin inovatia, creativitatea, cat si domeniul
climatic. Tn acest context s-a dezvoltat si procesul denumit planificare urbani sau urbanism. Pe langi
grija principald pentru mediu apar mentionate si aspecte ce tin de guvernanta corporativd si etica in
afaceri. De asemenea, realizarea unui astfel de proiect implica intr-o masura ridicata lumea investitionalad
cu companii de dimensiuni mici sau mare ce vor popula cladirile de birouri. Si daca pana de curand doar
bancile aveau o misiune declaratd in lupta cu spalarea banilor. Mai nou si contractele de inchiriere de
spatii contin proceduri interne de lucru referitoare la administrarea riscurilor in domeniu ce poarta
denumirea de Procedura AML. Aceste proceduri se traduc, ulterior, in clauze ale contractelor, ce obliga
companiile, ce vor inchiria spatiile de lucru realizate prin proiecte de reconversie urbana, sa declare sursa

si provenienta fondurilor lor.

Sustenabilitatea poate fi vazutd drept o orientare ce pune in valoare resursele naturale. Aceasta

nu reprezintd neapdrat un instrument ce oferd o perspectiva de utilizat in discursurile etice ale
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companiilor sau decidentilor politici. Luarea unui angajament de conformare conform regulilor creionate
prin sfera sustenabilititii trebuie si fie aplicat in mod voluntar. in momentul in care societatea va
indeplinit angajamentul fata de viitoarele generatii. Profunzimea datad de notiunea de sustenabilitate
trebuie sa ne ofere o perspectiva de urmat pentru practicile realizate in prezent si care au efecte Tn viitorul
apropiat. Reiteram necesitatea factorului politic de a interveni prin educatie in schimbarea normelor de

practica cat si de convietuire a indivizilor.

Accentul central al studiului de fatd se bazeaza pe sfera investitiilor directe. in corelatie directa
cu fenomenul sustenabilitatii am constatat ca politica publica este elementul de legatura dintre cei doi
poli. Spectrul larg de actiune al factorului politic contureaza un cadru clar in care investitorii isi pot
desfasura activitatea si reflectdnd, in acelasi timp, si principiile sustenabilitatii. Explorarea beneficiilor
generate prin prisma aportului de capital generat de investitiile directe nu trebuie sa fie ingradite de
actiuni ce sunt luate Tn necunostintd de cauza. Decidentii politici trebuie sa alinieze reglementarile in

acest domeniu tindnd cont de datele clare pe care se bazeazd ODD-urile si nu pe anumite mize politice.

Consideram ca politica publica detine metodele si instrumentele relevante in transformarea unor
probleme in situatii profitabile. Dialogul intre factorul politic si mediul investitional trebuie sa implice
atdt problemele complicate din lumea reala cat si incununarea eforturilor de a crea o societate
armonioasi. In multe cazuri in practica se constati o proliferare a interesului pentru un randament ridicat
fapt ce demonstreaza genereaza cresterea diferentelor intre indivizi. Prioritatile de politica trebuie sa fie
inspirate de sfera sustenabilitatii si crearea unei cooperari cu mediul investitional. Sub egida acestui fapt

comunitatile internationale vor beneficia de cresteri considerabile ale nivelului de trai.
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Capitolul 4. Efectele investitiilor directe asupra dezvoltarii sustenabile. Analiza

cantitativa

Pentru a Tndeplini si obiectivul specific 4, in acest ultim capitol am creionat analiza pe modul in
care investitiile directe influenteaza cresterea economica prin cei 3 piloni ai dezvoltarii sustenabile.
Pilonul economic il vom determina prin prisma politicii bugetare si fiscale, pilonul social prin
intermediul politicii sociale, iar pilonul de mediu prin prisma politicii de mediu. De asemenea, vom

realiza o analizd a modului 1n care investitiile directe influenteaza indicatorii politici.

Prin analiza de regresie am constatat cd in prezenta coruptiei investitorii vor fi descurajati sa
plaseze capitalul Tn astfel de zone. Am putut afirma ca analiza de fata respecta relatiile deja mentionate
intre PIB si investitii directe, respectiv existenta unei relatii bidirectionale (Hansen si Rand, 2006;
Siriteanu, 2022). Am mentionat pastrarea acelorasi variabilele dependente, logpib si 11.id, pe parcursul
tuturor modelelor de analiza. Scopul a fost demonstra impactul diverselor politici asupra relatiei care ar
putea fi de tip cauzal intre variabilele logpib si 11.id.

Investitiile sunt o componenta a cererii agregate, influentdnd capacitatea productivd a unei
economii. In momentul in care se inregistreazi o crestere a nivelului investitiilor ar trebui si existe un
impuls si in economie. Astfel, daca previziunile economice sunt incurajatoare atunci se va inregistra o
crestere a investitiilor ce va corespunde cererii viitoare. In situatia inversa in care previziunile economice
sunt descurajatoare, nivelul investitiilor va inregistra o scadere. Cele doua scenarii compun teoria
acceleratorului ce sustine cd nivelul investitiilor va oscila in functie de rata cresterii economice,

reglementarile guvernamentale, progresul tehnologic sau rata dobanzii.

Cercetarea de fata ne demonstreaza faptul ca, politicile fiscal-bugetare trebuie sa se armonizeze
pentru a avea coerentd. Altfel, resursele colectate pe seama fiscalitdtii, pot sd nu aiba efectele scontate,
dacd cheltuielile publice sunt indreptate mai mult spre consum, in detrimentul investitiilor, generand

deficite bugetare greu de gestionat.

Politica sociald prevede solutii de a gestiona nevoile umane ce au suferit transformari odatd cu
procesul de globalizare si digitalizare. In mod evident, conform analizei realizate in tabelul nr. 36,
decidentii politici trebuie sa gaseasca noi modalitati de a reduce inegalitdtile dintre persoane, cat si dintre
tari. Variabilele incluse in model au demonstrat impactul negativ al unor variabile care caracterizeaza
sfera sociald. Conflictele prelungite din contemporaneitate agraveaza nivelul de saricie si inechitate,
fapt ce se transpune intr-o fortare a indivizilor de a trai cu mijloace reduse sub umbrela unor mari poveri.
De asemenea, raportdndu-ne la celelalte 2 tipuri de politici analizate constatam cad impactul politicii
sociale asupra cresterii economice este mai redus, respectiv la o crestere a investitiilor, nivelul de

dezvoltare economica va scadea cu 0,00093 in conditiile cresterii ratei saraciei.
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In contextul actual marcat de presiunea ce vine pe doui paliere asupra decidentilor de politica
publicd ne vom axa cercetarea pe doud directii. Astfel, din dorinta de a Inregistra o productie cat mai
mare se utilizeaza tehnologii ce polueaza. Astfel, vom realiza o analiza asupra politicii de mediu pe linia
poluarii. lar la polul opus se afld noile tendinte si directive ale UE ce vin sa limiteze nivelul poludrii.
Astfel, analiza noastrd se va axa si pe politica de mediu pe linia energiei regenerabile.

Facand o retrospectivd a celor mentionate anterior putem afirma cd lumea actuald are o
preocupare ridicata pentru cresterea calitatii mediului inconjurator. Stimularea preocupdrilor legate de
mediu pot fi observate pe larg si prin prisma strategiilor de co-guvernare. Un aer curat reprezinta un
deziderat pentru toate. Utilizarea co-guvernarii implica atat sfera privatd, cat si cea publica luand in
considerare beneficiile atenudrii schimbarilor climatice. Multe tari au adoptat abordari integrate ce
permit luarea de decizii de reglementare cu scopul de a maximiza beneficiile atat la nivel local, cat si
global.

Impactul investitilor directe este diferit pe fiecare tip de politicd publicd, care prin amprenta
personald influenteaza in mod diferit cresterea economicd. Pe latura fiscalitatii, am constatat ca in
conditiile cresterii nivelului de impozitare, impactul investitiilor directe va fi mai mic cu 0,00311 asupra
cresterii economice. Nu pierdem din vedere faptul cd noile cerinte impun ca dezvoltarea unui stat sa tind
cont de cei 3 piloni ai sustenabilitatii. Din acest motiv am analizat si impactul politicii sociale, unde am
constatat ca la o crestere a investitiilor, nivelul de dezvoltare economicd va scadea cu 0,00093 in
conditiile cresterii ratei sariciei. Iar ultimul pilon, cel de mediu l-am tratat pe doud paliere. in aceasta
ipostazd am constat ca in situatia in care nivelul investitiilor directe va Inregistra o crestere, impactul lor
asupra cresterii economice va fi mai mare cu 0,000288 atunci cand nivelul cheltuielilor pentru mediu va
creste. lar in conditiile cresterii nivelului de investitii directe, impactul taxarii va fi mai mare cu 0,00282

asupra cresterii economice.
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Concluzii generale

Una dintre problemele fundamentale ale oricdrei economii consta in solutionarea problemelor
generate de necesitatea asigurarii capitalului, care reprezintd motorul principal al cresterii si dezvoltarii.
Viziunea societatii este puternic marcatd de dorinta de a multiplica economiile. Acest efect de
multiplicare este caracterizat de un orizont de timp indelungat in care se pot sau nu obtine rentabilitatile

asteptate.

Un factor ce joaca un rol primordial in sfera investitionala este reprezentat de spiritul de afaceri
al persoanei ce doreste sd activeze pe aceasta piatd. Increderea unui investitor este puternic influentata
de perspectivele economice, cat si de costurile viitoare. Astfel, se apeleaza la investitii directe ce permit

investitorului sa diversifice si sa gestioneze riscurile mai eficient si sa genereze castiguri.

Prin cercetarea doctorald am analizat impactul investitiilor directe asupra cresterii economice a
statelor membre ale Uniunii Europene si am accentuat implicatiile politicii fiscal-bugetare, sociale si de
mediu asupra dezvoltarii prin investitii directe. In lucrarea noastra am urmarit un obiectiv general si 4
obiective specifice, formulate in deplind concordanta cu structura tezei de doctorat. Concluziile noastre
pun in evidentd rezultatele obtinute pe fiecare capitol in parte, cu evidentierea aportului personal si a
utilitatii cercetarii.

Investitia directa, subiectul de analiza al prezentei lucrari, consta intr-o activitate ce se bazeaza
pe achizitionarea unui activ fizic si cu implicatii semnificative de participare a posesorului de capital in
compania ce face obiectul investitiei. De asemenea, cercetarea noastra a aratat faptul ca mediul
economic este marcat de diverse riscuri ce accelereazd necesitatea interventiei factorilor de decizie
politica in sfera investitionald. Astfel, natura reglementarilor particulare din fiecare stat in materie de

afaceri si de sustenabilitate fac ca interesul investitorilor sa fie diferit.

Principalele concluzii au evidentiat urmatoarele ratiuni pentru plasarea capitalului, respectiv
cresterea eficientei sau cucerirea de noi piete, realizarea productiei la un cost mai redus si, de asemenea,
o mana de lucru ieftina. Aceste aspecte corelate cu nivelul ratei dobanzilor, nivelul inflatiei si politicilor
guvernamentale cantaresc greu in fundamentarea unei decizii de investitii. Cercetarea realizata prin
prisma analizei bibliometrice ne-a dezvaluit ca articolele din baza de date Scopus au analizat cresterea
economici impreuna cu factori precum investitii striine directe, sustenabilitate, Covid-19 si GDP. Tn
urma analizdrii relatiei ce se instituie in sfera dezvoltarii sustenabile intre politica publica si investitiile
directe am constatat cd acest domeniu nu este suficient exploatat, iar noutatea studiului de fata vine chiar
prin prisma analizarii a 2 domenii puternic corelate dar care suferd schimbari pe fundalul dezvoltarii

sustenabile.

Implementarea unui program de politica publicd necesitd resurse care sa asigure beneficiile
scontate. In unele situatii, resursele se acopera pe baza bugetelor publice ale unui stat, prin imprumuturi
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ori un mixt cu sfera privatd. Interventia mediului privat atrage o amprenta puternic marcata de mobilizare
a resurselor pentru rezolvarea problemei. Pe de alta parte, alocarea resurselor publice pentru gestionarea
unor probleme ce tin de sandtate sau educatie conduc la generarea de beneficii indirecte. lar pe parcursul
lucrarii de fata am mentionat ca o populatie sandtoasa reprezintd un capital de munca disponibil pentru

piata muncii, inclusiv pentru investitori.

Crearea unui viitor sustenabil reprezinta un aspect cheie pe agenda de afaceri autoritatilor de
reglementare. Iar pentru a promova obiectivele de sustenabilitate este necesar ca statele sa adopte politici
si indrumari specifice in materie de investitii directe. Politicile publice sprijind initiativele verzi, cat si
actiunile de investire in companii ecologice. lar scopul suprem este de a crea o piatd sustenabild ce va
conduce la reducerea amprentei de carbon. O politica publica trebuie sa corecteze distorsiunile ce pot

aparea in actiunile impotriva schimbarilor climatice.

Realizand o analiza comparativa a coeficientului investitii directe legat de impactul celor 3 tipuri
de politica vom realiza cateva mentiuni. Tindnd cont de impactul politicii fiscal-bugetare putem afirma
ca investitorii vor fi descurajati sa investeasca in tari cu o fiscalitate ridicatd. Conform rezultatelor
analizei de regresie din tabelul nr. 28 am constatat ca in momentul in care includem mai multe variabile
ce sustin fiscalitatea ridicatd vom inregistra un impact mai scazut al variabilei 11.id asupra cresterii
economice, respectiv de la -0,000536 la -0,000131. Totusi, coroborarea unor masuri active de tip bugetar
cu investitiile directe determina crestere economica. Astfel, conform rezultatelor din tabelul nr. 29, am
constatat cd pe masura ce introducem mai multe variabile pe linie bugetara, coeficientul variabilei I1.id
creste de la 0,307 la 0,682. De asemenea, am constatat ca o fortd de munca in crestere determina cu o
unitate determind o crestere de 0,911 a PIB. Deopotriva, rezultatele din tabelul nr. 36 demonstreaza ca
pe masurd ce am introdus mai multe variabile pe linie sociald coeficientul variabilei 11.id asupra cresterii
economice a crescut de la 0,000784 la 0,0145. O activitate investitionala ridicata desi genereaza emisii
de carbon coroborata cu masuri active de taxare determind crestere economica. Afirmatia noastrd este
sustinutd de regresia din cadrul tabelului nr. 42, unde constatdm o crestere a coeficientului variabilei
11.1d, pe parcursul modelelor ce tin de sfera poludrii, de la 0,00104 la 0,00247. Pe masurd ce introducem
mai multe variabile, pe linie de energie regenerabila, se constatd o crestere a nivelului coeficientului

variabilei I1.id de la de 0,00650 la 0,0947, conform regresiei din tabelul nr. 48.

Descoperirile noastre empirice sugereaza ca investitiile directe sunt un predictor semnificativ al
cresterii economice. Astfel, politicile publice menite sa stimuleze cresterea economica ar trebui sa tina

cont de nivelul investitiilor directe in formularea acestora.

Implicatiile politicilor publice din domeniul investitiilor asupra dezvoltérii sustenabile este un
domeniu oarecum insuficient abordat pentru anvergura unui asemenea subiect. Astfel, aportul meu

personal consta in imbinarea a 3 termeni, respectiv politici publice, investitii directe si dezvoltare
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sustenabila, Intr-o singura lucrare. La aceste aspecte, pot adauga si faptul ca am cercetat si implicatiile
si relatiile ce se stabilesc in mod direct in cadrul dat de elementele studiate, fapt ce determina indeplinirea

celor patru obiectivele specifice mentionate.

Admitem in context ca deciziile guvernamentale au un rol bine determinat in perioadele critice
ale economiei, precum evenimentele deja prezentate. lar modalitatea abordarii acestora cu finalitatea
punerii in practica, dicteaza viitorul unei Intregi generatii, prin prisma dezvoltarii sustenabile. Cu alte
cuvinte, prezenta lucrare a vizat o noua abordare a politicilor publice din domeniul investitional sun
umbrela sustenabilitatii. Astfel, aceasta abordare proprie, respectiv de analiza atat din punct de vedere
teoretic, cat si empiric actiunea statului in ipostaza sa fundamentald, consta intr-un element de aport

personal adus cercetarii.

Valoarea adaugata a studiului consta intr-o analizd mai actualizatd a celor 27 de state membre
UE pentru o perioada actualizata (2007-2022) si Tn utilizarea de noi modele empirice. Prezenta cercetare
aduce noi contributii la literatura de specialitate prin focusul concentrat pe legatura dintre politica publice
si investitiile directe prin perspectiva sustenabilitdti. Mentionam ca intervalul de timp analizat acopera
un interval de timp ce debuteaza cu criza financiara din anii 2007-2008 si se Tncheie cu anul 2022 marcat
de perioada post COVID-19, criza energie electrice si invazia Ucrainei de catre Rusia. Contextul
macroeconomic a celor 27 de state membre este puternic marcat de aceste evenimente. De aici se
valideaza si concluziile pentru esantionul analizat ce denota o influenta pozitiva in contextul crizelor
economice a investitiilor directe. Cu atat mai mult, se evidentiaza necesitatea de a sustine prin politica

publicd sfera investitionala.

O contributie semnificativa a acestei lucrari este aceea ca se identifica impactul semnificativ al
investitiilor In prezenta diferitelor politici asupra cresterii economice. Mentionam ca prin pdstrarea
variabilelor dependente logpib si 11.1d, ce ar putea avea o relatie de tip cauzal, ne-au permis sd constatdm
impactul adus in mod individual de investitii asupra domeniul cresterii economice prin modificari ale
deciziilor de politica. Tn plus, contributia prezentei lucriri se constati si prin abordarea comparativi a
celor 3 tipuri de politici. Realizind mai multe modele pentru fiecare tip de politici am observat
modificarea influentei investitiilor directe asupra cresterii economice. Pe masura ce am adaugat mai
multe variabile in modelele realizate am putut demonstra cé investitiile directe pot fi crescute prin
politicile publice, iar ulterior se inregistreaza un nivel mai ridicat de crestere economica. De asemenea,
prezentul studiu este util pentru factorii de decizie politica care ar dori sa sporeasca nivelul investitiilor

directe.
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