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Cuvinte cheie: dezvoltare sustenabila, crestere economica sustenabild, economie circulard,
modele de crestere economicd, PIB, indicatori alternativi PIB —Ului, investitii publice, analiza

cost-beneficiu, constringeri bugetare si fiscale, studii econometrice

INTRODUCERE

Motivatia alegerii temei, noutate, actualitate si importanta

Cresterea economicd sustenabild reprezintd un subiect de interes, situat in centrul
agendei de dezvoltare Tn Uniunea Europeana si pe plan international. Cresterea economica
apare atunci cand productia reald inregistreaza ritmuri de crestere. insi, intrebarea este: cum se
poate realiza crestere economica fard a compromite calitatea vietii si a mediului, in prezent si
mai ales in viitor?

Alegerea temei de cercetare este motivatd de preocuparile actuale privind indeplinirea
obiectivelor de dezvoltare durabild, dintre care, mai problematica este cresterea economica
sustenabilda. Impactul negativ asupra mediului, decalajele mari teritoriale de infrastructura
(chiar si in cadrul unei tari) si nivel de trai atrag o raspundere mai mare a guvernelor si implica
investitii publice de calitate. Criza pandemica actuald a demonstrat acest lucru.

Existd numeroase contradictii intre literatura econometrica, care masoara din punct de
vedere cantitativ impactul investitiilor publice asupra cresterii economice, si literatura ampla a
ghidurilor de politici publice, care estimeaza decalajele de infrastructurd si oferd indrumare
pentru realizarea investitiilor publice necesare in diferite sectoare.

La nivelul cercetdrii stiintifice si doctorale in general, impactul investitiilor publice
asupra cresterii economice sustenabile in cadrul amplu al Agendei 2030 pentru dezvoltare
durabila este putin investigat, aspect care confera noutate si interes temei de cercetare abordate.
Caracterul de originalitate si noutate este completat prin realizarea unui studiu practic in tarile
emergente din zona Europei Centrale si de Est din UE, care isi propune sd aduca clarificari
fundamentate si sa complineasca deficitul existent in literatura cu privire la aceasta categorie
de tari, In contextul sustenabilitatii.

Demersul stiintific propus se departajeaza astfel de alte studii, prin abordarea efectului
investitiilor publice asupra cresterii economice in contextul actual al sustenabilititii. In 2019,
prin Pactul Ecologic European, Comisia Europeana declara ambitia UE pana in anul 2050 de a
fi prima Tn lume care atinge neutralitatea climatica. Avand in vedere importanta sustenabilitatii,
este binevenitd investigarea mai atenta a relatiei dintre investitiile publice si cresterea

economica sustenabild, care poate oferi un adevarat suport decidentilor publici in intreprinderea
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si urgentarea actiunilor pentru dezvoltare durabila.

Scopul acestui parcurs vizeaza oferirea unei intelegeri profunde a cadrului actual, care
sa contribuie la realizarea unor proiecte de investitii viabile si cu beneficii economice si sociale
de impact, si care, cu finantare sustenabild, si conduc spre rezultate economice durabile. Intr-
o perioadd economicd instabild, caracterizatd prin presiune fiscala ridicata, deficite mari de
infrastructura de baza, sustenabilitate indoielnica a finantelor publice, abateri semnificative de
la obiectivele asumate, este nevoie de reforme fiscale si bugetare pentru redresarea economica
prin investitii publice.

Asezarea temei de cercetare in contextul cercetarilor stiintifice din

domeniu si in context interdisciplinar

Teza de doctorat intitulata “Contributia investitiilor publice la cresterea economicd
sustenabila. Evidente teoretice si empirice la nivelul statelor emergente din Europa Centrala
si de Est” trateaza subiecte de maxim interes, precum: dezvoltarea sustenabild, cresterea
economica sustenabild, indicatori macroeconomici relevanti n masurarea cresterii economice
sustenabile, economia circulara, angrenarea investitiilor publice In vederea asigurarii unui viitor
sanatos generatiilor viitoare, importanta procesului investitional, constrangeri fiscale, finantare
pentru realizarea obiectivelor dezvoltarii sustenabile, si isi propune sa creeze rationamente noi
de valoare 1n contextul dezvoltarii sustenabile.

Cercetarea stiintifica intreprinsad prezinta utilitati teoretice si practice, intrucat se
concentreaza pe aspecte importante si de actualitate pentru sectorul public, indeosebi in tarile
in curs de dezvoltare, a caror intelegere si aplicare corecta contribuie la cresterea eficientei
utilizarii resurselor publice si atingerea ODD. Utilitatea practicd rezulta din investigatiile si
studiul econometric efectuate pentru tarile in curs de dezvoltare.

Lucrarea analizeaza tarile emergente din Europa Centrala si de Est, membre ale UE,
respectiv: Romania, Ungaria, Bulgaria, Estonia, Polonia, Lituania, Letonia, Republica Ceha,
Slovenia, Slovacia, Croatia. Rationamentul selectdrii acestor tari are la bazd asemanarile
existente intre acestea (tari care s-au aflat sub regimuri comuniste), progresul inregistrat de
aceste tari dupd caderea regimurilor comuniste si potentialul de investitii publice pentru
dezvoltare, superior celui existent in tarile dezvoltate.

Complexitatea temei abordate in cadrul tezei de doctorat implica studiul literaturii de
specialitate din domenii vaste precum: finante publice si fiscalitate, economie, econometrie,

protectia mediului, stiinte politice, drept si stiinte administrative.



Stadiul actual al cercetarii stiingifice in literatura de specialitate

Scaderea investitiilor publice, mai ales in contextul crizelor economice, a determinat
apeluri pentru stimularea cheltuielilor cu investitiile publice ca modalitate de crestere a cererii
pe termen scurt si a productiei. In contextul dat, desi exista o vasta literatura de specialitate care
investigheazad acest subiect, cresterea economica si factorii determinanti, printre care se afla
investitiile publice, continuad sa fie un important subiect de dezbatere printre cercetatori.

Tn ciuda studiilor numeroase, rezultatele sunt contradictorii, neexistand un consens
general valabil cu privire la impactul investitiilor publice asupra cresterii economice. Totodata,
majoritatea lucrdrilor de cercetare se concentreaza pe tari sau grupe de tari dezvoltate, fiind
identificate mai putine preocupari de cercetare orientate catre tarile in curs de dezvoltare.

Investitiile in infrastructura publica trebuie sa constituie una din directiile principale
abordate de catre guverne, avand 1n vedere justificarea acestora ca bun public cu beneficii larg
distribuite pentru populatie. Aceastd idee dateaza cel putin de la Adam Smith (1776), conform
caruia, una dintre Tndatoririle statului se refera la furnizarea si intretinerea de bunuri publice
complementare, care ar facilita dezvoltarea pietelor si cresterea economica pe termen lung.
Tntrebarea empirica care a stimulat cercetari considerabile in literatura de specialitate se refera
la productivitatea investitiilor publice.

Conform modelelor economice neoclasice, Intrucat rata cresterii economice este
determinatd exogen, investitiile guvernamentale nu au niciun impact pozitiv asupra cresterii
economice. In majoritatea studiilor empirice, ecuatiile estimate sunt derivate din teoria
economica neoclasicd (Ramirez si Nazmi, 2003, Khan si Kumar, 1997).

Relevante pentru tema de cercetare abordata sunt lucrarile Iui Aschauer (1989), care a
identificat o relatie pozitiva puternica intre capitalul public si cresterea PIB-ului in economiile
dezvoltate, sau ale lui Lucas (1988), Barro (1990) si Romer (1996), care au dezvoltat modele
de crestere endogena, in care investitiile publice sunt tratate ca factor semnificativ. Pe langa
examinarile realizate in mediul academic, rolul stimulator al investitiilor publice este tratat cu
interes de organizatiile internationale si decidentii politici cu influenta.

Analiza stadiului actual al cunoasterii stiintifice privind tematica cercetarii sugereaza
importanta investitiilor publice in impulsionarea cresterii economice, evidentiind totodata
deficitul de cercetare al acestui fenomen in cadrul dezvoltarii sustenabile.

Obiectivele cercetarii

Teza de doctorat cu titlul ”Contributia investitiilor publice la cresterea economica
sustenabild. Evidente teoretice si empirice la nivelul statelor emergente din Europa Centrala si

de Est” are ca obiectiv principal evaluarea contributiei investitiilor publice asupra cresterii
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economice sustenabile, incercand sd surprindd noi conotatii si limitari ale acesteia in cadrul
dezvoltarii sustenabile. Abordarea rolului determinant al investitiilor publice a avut in vedere
criterii de sustenabilitate, analiza adecvarii indicatorilor de masurare a cresterii economice
sustenabile, finantarea sustenabild a investitiilor publice si constrangerile bugetare.

Fundamentarea obiectivului principal s-a realizat in contextul urmatoarelor obiective
secundare:

v’ prezentarea si analiza elementelor conceptuale privind dezvoltarea sustenabild, pentru a
delimita cresterea economica sustenabild, dezvoltarea economica si dezvoltarea sustenabila in
cadrul literaturii de specialitate;

v’ prezentarea si sistematizarea principalelor teorii si modele de crestere economica;

v"analiza rolului economiei circulare in cadrul dezvoltarii durabile;

v'  reliefarea resurselor financiare alocate dezvoltarii sustenabile si a rolului politicii de
investitii publice;

v’ prezentarea si analiza elementelor conceptuale si practice privind investitiile publice;

v evidentierea rolului managementului investitiilor publice in derularea investitiilor
publice;

v’ investigarea contextului economic si a indicatorilor macroeconomici de mdasurare a
cresterii economice sustenabile;

v’ analiza stadiului cunoasterii si revizuirea studiilor privind impactul investitiilor publice
asupra cresterii economice sustenabile;

v’ sistematizarea literaturii de specialitate revizuite;

v' studierea procesului investitional;

v" descrierea cadrului european in evaluarea proiectelor de investitii publice;

v' analiza implicatiilor Analizei Cost Beneficiu si prezentarea metodologiei de evaluare;

v'evidentierea cdilor pentru finantare sustenabila a investitiilor publice;

v' analiza constrangerilor bugetare si prezentarea evolutiilor indicatorilor de politica fiscala
la nivelul UE;

v'  abordarea finantarii investitiilor publice in contextul crizelor economice;

v studierea econometricd a efectului investitiilor publice asupra cresterii economice

sustenabile in tarile emergente din Europa Centrala si de Est.
Specificarea ipotezelor cercetarii

Pentru realizarea cercetarii temei abordate au fost stabilite urmatoarele ipoteze:

- Cresterea economica sustenabild este parte componentd a dezvoltarii sustenabile,



constituind unul dintre obiectivele majore ale dezvoltarii durabile;

-» Avand 1n vedere rezultatele ddundtoare asupra mediului si omului degajate de
activitatea economica, economia circulard constituie o parghie necesara pentru a avea crestere
economica sustenabil;

- Managementul investitiilor publice are un rol major in procesul investitional, in
cadrul caruia Analiza cost-beneficiu este instrumentul cheie in evaluarea si selectia proiectelor

de investitii cu beneficii maxime in cadrul dezvoltarii sustenabile;

> PIB reprezintd indicatorul relevant in masurarea cresterii economice sustenabile;

g Spatiul fiscal limitat ingradeste realizarea investitiilor publice la potentialul
necesar,

-» Investitiile publice au un impact pozitiv asupra cresterii economice sustenabile,

considerata ipoteza principald, pentru care au fost formulate doua ipoteze secundare:
» Exista o corelatie puternicd pozitiva intre investitiile publice si investitiile private
(efect crowding-in sau crowding-out);

» Investitiile publice au un rol determinant in obtinerea unei cresteri economice

sustenabile.

Metodologia de cercetare

Pentru indeplinirea obiectivelor cercetarii s-a utilizat 0 metodologie bazata pe cercetarea
teoretica si empirica in domeniul finantelor publice, Intelegerea cresterii economice sustenabile
si evaluarea impactului investitiilor publice asupra cresterii economice in conditiile dezvoltarii
sustenabile. S-au aplicat urmatoarele metode de cercetare pentru aceasta abordare:

e Documentarea §i analiza documentara In domeniul de specialitate (finante publice),
precum si in alte sectoare ale stiintei cu influentd asupra dezvoltarii sustenabile (economie,
mediu, stiinte sociale, stiinte politice, administratie publicd), literatura nationala si
internationala relevanta, rapoarte ale diverselor institutii si organizatii internationale (UE, FMI,
OCDE, Eurostat, Banca Mondiald), surse guvernamentale si ale unor organizatii
neguvernamentale, interne si internationale, precum si alte surse, pentru o fundamentare
stiintificd adecvatd a cercetdrii cresterii economice sustenabile si a impactului investitiilor
publice, ca unul dintre factorii determinanti, redata in referintele bibliografice/ webliografice;

o Metoda cercetarii interdisciplinare, avand in vedere utilizarea, in cadrul cercetarii,
de informatii din diverse domenii, precum: finante publice, economie, stiinte juridice si
administrative, statistica si econometrie;

e Metode statistico-matematice si econometrice, precum trendul Hodrick-Prescott, testul
Granger, Vectorul autoregresiv si altele, construite prin utilizarea programului econometric
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EViews;

e lnvestigatia, constand in colectarea, sistematizarea, analiza si interpretarea datelor,
analiza rapoartelor de actualitate, urmata de formularea de recomandari;

e Metoda sintezei, care contribuie la identificarea conexiunilor existente intre procesele
economice si elementele studiate si face posibila formularea de concluzii;

e Metoda inductiei, prin care se realizeaza trecerea de la fenomene si evolutii
particulare la formulari stiintifice generalizate.

e Metoda deductiei, prin care se porneste de la teorii sau ipoteze generale pentru a
ajunge la procese concrete si permite obtinerea de noi adevaruri din cunostiintele existente pe
baza rationamentului deductiv.

e Metoda descriptiva, care descrie caracteristicile proceselor economice studiate si
conceptele teoretice (crestere economicd, dezvoltare economica, dezvoltare sustenabila,
crestere economica sustenabild, investitii publice, economie circulard);

e Metoda comparativd, cu ajutorul careia s-a realizat o analiza a conceptelor de crestere
economica si dezvoltare economica, a teoriilor economice, s-au identificat principalele aspecte
teoretice si empirice ale conceptului de investitii publice si implicatiile asupra cresterii
economice sustenabile, avand ca scop reliefarea de elemente distinctive sau asemanatoare;

e Metode grafice si statistice, cu ajutorul cdrora s-au analizat si sistematizat date
statistice si s-a prezentat dinamica unor indicatori macroeconomici caracteristici tematicii
abordate, utilizand softurile Excel si IDEA pentru prelucrarea datelor.

Criteriile utilizate pentru realizarea studiilor econometrice au fost urmatoarele:

e Modelul teoretic, care a facut posibila analiza principalelor teorii care stau la baza
investitiilor publice si a contributiei acestora la cresterea economica sustenabild, dar si a
rezultatelor empirice existente;

o Studiul empiric, urmarind existenta unor cercetari empirice si 0 metodologie clara a
acestora.

Lucrarea de cercetare a folosit doar date oficiale, publicate de institutii abilitate si care
se regasesc in mediul online. Astfel, au fost utilizate date raportate pe site-urile CE
(https://ec.europa.eu/eurostat, https://cohesiondata.ec.europa.eu/funds/cf), Bancii Mondiale
(https://datatopics.worldbank.org/), Ministerului Finantelor (https://mfinante.gov.ro/), ONU
(https://unstats.un.org/, https://unctad.org/), OCDE (www.0ecd.org). Prelucrarea, analiza si

validarea ipotezelor prestabilite s-au realizat prin utilizarea softurilor Excel si EViews.


https://ec.europa.eu/eurostat
https://cohesiondata.ec.europa.eu/funds/cf
https://datatopics.worldbank.org/
https://mfinante.gov.ro/
https://unstats.un.org/
https://unctad.org/

SINTEZA CONTINUTULUI TEZEI DE DOCTORAT

Teza de doctorat prezinta urmatoarea structura: introducere, patru capitole, in care au
fost tratate obiectivele principale si secundare enuntate, si un capitol final, care prezinta
concluziile, contributiile personale si recomandarile desprinse in urma cercetarii.

Tndeplinirea obiectivelor cercetarii a urmarit pe parcursul tezei de doctorat si valideze
sau sa invalideze ipotezele de cercetare formulate Tn prealabil, precum si sa argumenteze
concluziile formulate, prin intermediul analizelor si studiilor empirice realizate.

Capitolul | ”Delimitari conceptuale si teorii economice privind dezvoltarea
sustenabild” reprezintd o abordare si sistematizare a diferitelor elemente care permit
evidentierea complexititii dezvoltirii sustenabile. Intr-0 prima etapa, este bineveniti o
expunere a elementelor conceptuale si a relatiilor existente intre acestea, fiind realizatd o
delimitare a conceptului dezvoltarii sustenabile fatd de dezvoltarea economica si cresterea
economica sustenabila.

Un alt aspect important il constituie asezarea dezvoltarii sustenabile in context european
si international, precum si prezentarea indicatorilor de masurare a obiectivelor dezvoltarii
durabile (ODD). Cresterea economica sustenabild reprezinta obiectivul din cadrul dezvoltarii
sustenabile tratat in cercetare, ca urmare a potentialului de crestere existent in tarile emergente.
PIB, desi nu este un indicator menit sd masoare bunastarea economica si sociald, ramane
indicatorul utilizat pentru monitorizarea cresterii economice sustenabile.

O altad problematicd de interes abordata se referd la economia circulard si implicatiile
acesteia asupra dezvoltarii sustenabile, in conditiile in care, elemente definitorii pentru cresterea
economicd, precum productia si consumul, genereaza risipa si pericliteaza resursele finite ale
planetei.

Pentru o intelegere profundd a conceptului de crestere economica sustenabild si a
factorilor determinanti, s-au prezentat si sistematizat principalele teorii si modele de crestere
economica, care scot in evidentd gandiri istorice care surprind evolutia economiei de-a lungul
timpului si se regasesc si in prezent in fundamentul politicilor economice. Potrivit teoriilor
keynesiene, simpla utilizare a resurselor publice pentru cheltuieli de investitii nu este suficienta,
decat daca efectul multiplicator este vizibil in economie. Dintre modelele de crestere economica
se evidentiazd modelele endogene, precum cele dezvoltate de catre Romer, Lucas, Barro, care
demonstreaza rolul accelerator in procesul de crestere economica al investitiilor publice.

Avand 1n vedere rolul cheie al administratiilor publice, centrale si locale, in furnizarea
de infrastructurd adecvatd, necesard indeplinirii ODD, s-a evidentiat rolul si importanta

politicilor de investitii publice. Statul este principalul investitor in infrastructura, iar deciziile
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de investitii si capacitatile institutionale afecteazd in mod direct cantitatea si calitatea
infrastructurii si modul in care se sustine cresterea, incluzivitatea si durabilitatea.

Capitolul II ”Investitii publice — abordari metodologice privind influenta
exercitata asupra cresterii economice sustenabile” se circumscrie obiectivului principal al
cercetarii, scoate n evidentd aspecte relevante privind investitiile publice si trateaza in partea
de Tnceput elemente teoretice si practice ale investitiilor publice, diferite in cele mai multe
cazuri prin scop, utilitate si profitabilitate de investitiile private.

Managementul investitiilor publice prezintd o importantd majora in procesul de alocare
a fondurilor publice pentru investitii, oferind un cadru solid care std la baza efectudrii de
cheltuieli eficiente si contribuie la reducerea risipei. Intelegerea contextului economic este
esentiald, de asemenea, pentru a sesiza in ce mod poate influenta finantarea investitiilor publice.
Astfel, necesitatea de a asigura nevoile semnificative de investitii publice a condus la diferite
abordari adoptate de tari pentru mentinerea stabilitatii economice si financiare.

O alta problema studiata se refera la relevanta anumitor indicatori macroeconomici in
masurarea dezvoltarii economice sustenabile. Sunt tratati astfel indicatori ”Dincolo de PIB”,
precum Economiile Nete Ajustate ca procent din VNB, Indicele Dezvoltarii Umane, Indicele
Bunastarii Economice, fiind reliefate principalele avantaje si dezavantaje ale PIB in raport cu
indicatorii alternativi. In acelasi context, s-a efectuat o analiza a evolutiei ratei de crestere a
indicatorului PIB real si a ENA 1in tarile care fac obiectul cercetarii, care arata ca economiile se
inscriu pe calea dezvoltarii sustenabile si confera originalitate in abordare.

Un demers util in cercetarea intreprinsa il reprezintd intelegerea si examinarea relatiei
dintre investitiile publice si cresterea economici sustenabila. In acest scop, s-a realizat o ampla
revizuire a studiilor de specialitate, valorificata printr-0 sistematizare a concluziilor desprinse,
care sugereaza, in general, un impact pozitiv al investitiilor publice asupra cresterii economice
sustenabile.

Capitolul 111 ”Modalitati de finantare a investitiillor publice in contextul
constrangerilor bugetare si al crizelor economice globale” trateaza elemente esentiale, care
ghideaza administratiile publice in realizarea de investitii viabile si cu beneficii economice si
sociale de impact. Prima parte a capitolului abordeaza procesul investitional, cu accent pe
Analiza Cost-Beneficiu ca metoda esentiala in evaluarea proiectelor mari de infrastructura.
Realizarea acelor investitii care inglobeaza beneficii economice si sociale este precedata de un
proces complex de evaluare si selectie, care se bazeaza pe metode si tehnici specifice, si care,

dacd este efectuat cu responsabilitate si competentd ridicata, asigura prioritizarea si
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implementarea acelor tipuri de investitii care satisfac nevoile cele mai stringente de dezvoltare.
Un element de noutate il reprezinta evidentierea parametrilor economico-financiari care stau la
baza fundamentarii nevoii de cofinantare la nivelul UE. Pe plan european si la nivel global
extins, se aplica metodologii de evaluare a proiectelor de investitii publice intr-un mediu
puternic concurential ca urmare a resurselor financiare limitate, astfel incat s-a considerat a fi
oportund o abordare sistemica a acestora.

De asemenea, un alt aspect cu influentd majord este finantarea investitiilor publice.
Avand 1n vedere constrangerile bugetare stabilite prin Pactul de Crestere si Stabilitate, impuse
de UE statelor membre, a fost necesard o analiza a situatiilor conjuncturale care pot influenta
accesul la finantare pentru investitii publice, cu referire la constrangerile bugetare si perioadele
de crize economice, care ingreuneaza procesul de bugetare si executie a cheltuielilor de
investitii publice.

Tn capitolul 1V ”Evidente empirice privind efectele investitiilor publice asupra
cresterii economice sustenabile in tirile emergente din Europa Centrala si de Est”,
preocuparea principala este datd de efectuarea cercetarii empirice, care investigheaza, prin
metode econometrice, efectul investitiilor publice asupra Cresterii economice sustenabile, in
scopul Tndeplinirii obiectivului principal al tezei de doctorat.

Cercetarea empirica S-a realizat pe un esantion de tari din zona Europei Centrale si de
Est, membre ale UE, caracterizate prin economii si regimuri similare.

Intr-o primi etapi s-a demonstrat ci investitiile private reale determini ciclurile
economice. In urma aplicarii filtrului Hodrick-Prescott si a corelatiilor cu lag-uri si lead-uri,
rezulta o relatie statistica puternica intre investitiile private reale si PIB, scaderea investitiilor
private producand recesiuni. Rezultatele au fost confirmate prin aplicarea regresiei Probit, dupa
eliminarea datelor din perioada pandemiei.

Pornind de la faptul ca fluctuatiile investitiilor private pot fi contrabalansate de
investitiile publice pentru a tempera ciclurile economice, S-a analizat impactul investitiilor
publice asupra investitiilor private. Investitiile private determind ciclul economic, ceea ce
sugereaza ca diminudri insemnate ale investitiilor private reale pot conduce economia intr-o
recesiune. Efectul investitiilor publice reale asupra investitiilor private reale se manifestd pe
termen scurt, ceea ce implica faptul ca pot fi un instrument eficient pentru diminuarea output
gap-ului.

Prin urmare, interpretarea rezultatelor studiului releva o corelatie puternica intre
investitiile publice si private, cu o influentd care poate fi bidirectionala, validand astfel prima

ipoteza principala a cercetarii.
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Analiza efectului investitiilor publice asupra cresterii economice sustenabile s-a realizat
prin aplicarea modelului VAR si a functiilor impuls raspuns, rezultatele fiind confirmate prin
estimarea multiplicatorului acumulat pentru a obtine raspunsul PIB la un soc egal cu o deviatie
standard a capitalului public.

Desi, in general, multiplicatorul capitalului public in cadrul esantionului este pozitiv la
inceput, in majoritatea cazurilor devine negativ pe termen mediu. Din esantion, doar in Cehia
si Ungaria multiplicatorul este pozitiv 1n orice perioada, atat pe termen scurt, cét si pe termen
mediu. Astfel, putem concluziona cd, in general, 1n statele dezvoltate investitiile publice au un
efect puternic si pozitiv, validand a doua ipotezd principald a cercetdrii. Lipsa coruptiei si
credibilitatea guvernului sunt factorii importanti ai multiplicatorului capitalului public alaturi
de nivelul datoriei.

Cercetarea efectuata aratd cd, in cele mai multe dintre tarile incluse in esantion, impactul
pe termen lung al unui soc asupra capitalului public asupra PIB este estimat a fi negativ, spre
deosebire de un impact pozitiv pe termen scurt. In tarile in curs de dezvoltare, coruptia si
ineficienta investitiilor publice pot fi factori explicativi. Rezultatele studiului sustin contributia
pozitivd a investitiilor publice asupra cresterii economice sustenabile, demonstrata in tarile
dezvoltate, unde fenomene precum coruptia sunt complet izolate.

Tn Capitolul V sunt prezentate concluziile si rezultatele obtinute in urma cercetirii, care
confirma sau infirma ipotezele prestabilite, fiind formulate propuneri de valorificare a
constatarilor care se desprind din studiul efectuat. Avand n vedere complexitatea tematicii
abordate, au fost recunoscute limitele cercetarii si s-au trasat directii viitoare de cercetare in
domeniul studiat.

Rezultate obtinute

Teza de doctorat evidentiaza concluziile, recomandarile si contributiile proprii, care au
rezultat in urma cercetarii obiectivului principal si a obiectivelor secundare asociate, prezentate
pe parcursul lucrarii la sfarsitul fiecarui capitol.

Lucrarea de doctorat se bazeaza pe numeroase abordari teoretice si practice ale
conceptelor si fenomenelor economice studiate, care, urmare a metodologiei de cercetare
aplicate, confirma ipotezele de cercetare stabilite.

O valoare adaugata importantd este adusd prin realizarea studiului econometric la
nivelul a 11 tari in curs de dezvoltare, membre ale UE din zona Europei Centrale si de Est, care
demonstreaza rolul determinant al investitiilor publice asupra cresterii economice sustenabile.

Realizarea studiului s-a bazat pe PIB, ca indicator oficial si traditional de masurare a cresterii
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economice sustenabile, dupa ce, in prealabil, s-a demonstrat inexistenta unei legaturi statistice
intre investitiile publice si Indicele Dezvoltarii Umane, unul dintre indicatorii compoziti,
propusi in literatura de specialitate ca alternativa a PIB.

Concluzii finale si contributii personale

Lucrarea de cercetare si-a propus sa completeze eforturile efectuate pana in prezent de
catre specialisti Tn domeniu in evaluarea impactului investitiilor publice asupra cresterii
economice si sd aduca contributii de valoare in contextul accentudrii necesitatii dezvoltarii
sustenabile. Pe parcursul tezei de doctorat, au fost prezentate concluziile si contributiile
personale si recomandari formulate in urma analizarii obiectivelor de cercetare.

Concluziile si contributiile personale pot fi sintetizate astfel:

v Analiza comparativa a conceptelor abordate care definesc cercetarea, respectiv crestere
economica sustenabild, dezvoltare economica si dezvoltare sustenabila, diferentiaza clar acesti
termeni, utilizati adesea, In mod eronat, ca sinonime in cadrul literaturii de specialitate.
Concluzia rezultata in urma analizei sustine ipoteza de cercetare potrivit careia cresterea
economica sustenabild este unul dintre elementele constitutive ale dezvoltarii sustenabile.

v Evolutia gandirii economice si relatiile sau factorii care stau la baza cresterii economice
se regasesc integrate in strategiile de dezvoltare, avand insa valente noi addugate, precum
sustenabilitatea pentru un viitor mai durabil. Sistematizarea teoriilor economice releva
diferentierea si importanta modelelor de crestere economica endogena, care trateaza investitiile
publice ca factor determinant al cresterii economice, ca punct de pornire Tn demonstrarea
ipotezei de cercetare.

v Evaluarea implicatiilor economiei circulare sustinuta prin investitii publice, desi aratd in
general efecte pozitive asupra cresterii economice sustenabile, confirmand una dintre ipotezele
de cercetare, surprinde numeroase ambiguitati privind impactul macroeconomic al tranzitiei
spre economia circulara.

v Se poate concluziona ca, in implementarea Agendei 2030 si a obiectivelor sale, rolul cheie
revine administratiilor publice centrale si locale din fiecare stat, care exercitd un control direct
in gestionarea si utilizarea fondurilor publice. Astfel, pe langd stimularea colaborarii si
construirea unor parteneriate viabile intre sectorul public si cel privat, achizitiile publice
reprezintd un instrument semnificativ al politicii publice, prin care statul, la nivel central si
local, poate accelera investitiile strategice necesare dezvoltarii durabile.

v' Managementul investitiilor publice constituie cadrul de baza care face legatura intre
deciziile de investitii si procesul bugetar, precum si intre proiectele de investitii si strategiile de

dezvoltare. Aplicarea corespunzitoare a principiilor si metodelor acestuia, Tndeosebi prin
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efectuarea corecta a Analizei Cost-Beneficiu, asigura o eficienta crescuta a investitiilor publice,
care se reflectd printr-un impact economic si social mare.

v Analiza diferentelor in abordarile privind metodologia de evaluare pentru perioda 2021-
2027 fatd de perioada 2014-2020 faciliteazd o intelegere mai rapidd pentru a veni in sprijinul
decidentilor publici, Tn contextul in care s-a aratat ca fondurile de coeziune asigurate de UE prin
Politica de coeziune reprezinta cea mai consistenta sursd de finantare actuala pentru investitii
publice. Astfel, 57% din fondurile de coeziune destinate finantarii investitiilor publice au fost
orientate cdtre tarile din Europa Centrald si de Est in perioada de programare 2007-2013,
respectiv 61% in perioada 2014-2020.

v Un alt aspect important evidentiat se refera la modul de evaluare a nevoii de cofinantare
asigurata prin fondurile de coeziune, realizata prin analiza financiara, respectiv prin calculul
VFNA (Valoarea Financiara Neta Actualizata) si al RRF (Rata de Rentabilitate Financiard), caz
in care VFNA ar trebui sa fie negativa si RRF mai mic decét rata de actualizare utilizata pentru
analizd. Proiectul genereaza beneficii economice si sociale atunci cand VPNE (Valoarea
Prezentd Neta Economica) este pozitivd, RRE > RAS si raportul beneficiu/ cost > 1.

v" Economiile emergente intdmpina dificultati in procurarea resurselor financiare necesare
realizarii de investitii durabile si rezistente, cauzate de un spatiu fiscal mai limitat si de accesul
la finantare de piatd pe termen relativ scurt, care poate intensifica riscul de criza a datoriilor.

v Dificultatile intélnite in calea finantarii investitiilor publice pot fi agravate de factorul
politic care, de reguld, actioneazd in distribuirea fondurilor sub influenta unor stimulente
puternice, urmarind cistiguri politice imediate. Acest fenomen tinde sa existe mai ales la nivel
satisfacd programele de dezvoltare ale agendei locale. Pe de alta parte, perspectivele de a realiza
proiecte mari de infrastructura cu cofinantare de la guvern pot fi reduse, datorita reticentei
factorului politic de a pierde controlul asupra investitiei, dar si instabilitatii mediului politic.

v Analiza sustenabilitatii finantarii investitiilor publice arata o deteriorare a balantei
primare la nivelul tuturor tarilor din Europa Centrala si de Est in perioada 2007-2021, reflectand
efectele crizelor economico-financiare si pandemice, vizibile prin deficite accentuate care
ingreuneaza realizarea de investitii publice.

v' O etapd importantd in cadrul cercetarii o constituie revizuirea literaturii de specialitate
relevanta pentru tematica tezei. Astfel, s-au revizuit si sistematizat 50 de studii care examineaza
efectul investitiilor publice asupra PIB, evidentiind metodologia aplicata si rezultatele acestora.

Tn urma procesului de revizuire, s-au desprins urmatoarele concluzii:
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- Din punct de vedere metodologic, se disting doud abordari principale: prima analizeaza
contributia capitalului public la cresterea economica prin functiile de productie, iar a doua
urmareste efectele de feedback ale cresterii capitalului public asupra economiei prin utilizarea
modelului VAR si a altor modele macroeconomice structurale;

- Un procent de 54% din studiile revizuite raporteaza o relatie pozitiva si semnificativ statistica
intre investitiile publice si cresterea economica, iar 30% indica un efect de crowding-in al
investitiilor publice asupra celor private;

- Investitiile publice exercitd o influentd pozitiva asupra cresterii economice si trebuie
coroborate cu investitiile private, avand un efect de stimulare Tn economiile in curs de
dezvoltare.

v Exista un consens la nivel international privind incapacitatea PIB de a surprinde
externalitati ca sustenabilitatea mediului, distributia veniturilor si alti factori cu influenta
puternica asupra cresterii economice durabile si a calitatii vietii. Cu toate acestea, ca urmare a
disputelor existente privind indicatorii alternativi, nu s-a ajuns inca la un acord pentru alegerca
unui indicator adecvat care sa indeplineascd aceste cerinte si care in timp sd inlature din
avantajele prezente ale utilizarii PIB-ului.

v’ S-a realizat o analiza comparativa a ratei de crestere a PIB real si ENA, pentru a evidentia
masura in care economiile in curs de dezvoltare din Europa Centrala si de Est se Tnscriu pe calea
dezvoltarii sustenabile. Rezultatul analizei arata ca, in majoritatea tarilor, perioadele de crestere
economica au fost insotite de economii nete pozitive, sugerand o crestere a bundstarii sociale.
De asemenea, s-a constatat o corelatie existenta intre IDU si PIB pe cap de locuitor, in sensul
in care tarile cu cele mai ridicate niveluri de trai (Slovenia, Cehia) inregistreazd cel mai inalt
grad de bunastare sociala si economica, aspect confirmat si din sens opus.

v Investigatia empiricd a efectelor investitiilor publice asupra cresterii economice
sustenabile s-a realizat prin studiile econometrice realizate. Cu toate ca majoritatea studiilor
anterioare constata ca capitalul public sporeste productivitatea, se observad cd, in cercetarea
realizata asupra tarilor in curs de dezvoltare, in cele mai multe din tarile incluse in esantion,
impactul pe termen lung al unui soc asupra capitalului public asupra PIB este estimat a fi
negativ. Rezultatele studiului econometric realizat argumenteaza umatoarele concluzii:

In majoritatea cazurilor existd o corelatie puternica intre investitiile publice si private, dar
nu se poate determina cauzalitatea;
Existd o relatie bidirectionala intre investitiile publice si cele private, semnificativa pe

termen scurt (mai puternica cand se utilizeaza valorile curente, adica fara lag-uri si lead-uri);
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Investitiile private determina ciclul economic, ceea ce sugereaza ca diminuari insemnate ale
investitiilor private reale pot conduce economia intr-o recesiune. Efectul investitiilor publice
reale asupra investitiilor private reale se manifesta pe termen scurt, ceea ce implica faptul ca
pot fi un instrument eficient pentru diminuarea output gap-ului;

Tn statele Tn curs de dezvoltare, multiplicatorul capitalului public este pozitiv la Tnceput, iar
Tn majoritatea cazurilor devine negativ pe termen mediu, in timp ce in statele dezvoltate
efectul investitiilor publice asupra cresterii economice sustenabile este puternic si pozitiv pe
termen scurt si mediu. Este validata astfel ipoteza cercetarii potrivit cdreia “investitiile
publice au un rol determinant n obtinerea unei cresteri economice sustenabile”.

Rezultatele studiului valideaza ipoteza principald a cercetarii, confirmand faptul ca
investitiile publice au un impact pozitiv asupra cresterii economice sustenabile. In tarile in curs
de dezvoltare, coruptia, credibilitatea scazutd a guvernului si ineficienta investitiilor publice pot
fi factori explicativi pentru efectul negativ al multiplicatorului investitiilor publice pe termen
lung. Rezultatele studiului sustin contributia pozitiva a investitiilor publice asupra cresterii
economice sustenabile, demonstrata in tarile dezvoltate, unde fenomene precum coruptia sunt
complet izolate.

Avand in vedere concluziile si contributiile proprii rezultate Tn urma cercetarii efectuate,
se poate formula urmatorul set de recomandari:

v Reliefarea tipurilor de investitii publice pe pilonii dezvoltarii sustenabile poate fi avuta in
vedere 1n procesul de alocare a resurselor financiare si de prioritizare a proiectelor de investitii
publice, astfel incat sd se asigure o distributie echilibratad in functie de necesitdtile reale pentru
atingerea ODD.

v" ACB continua sa fie un instrument eficient in evaluarea proiectelor, astfel se recomanda
utilizarea acestuia pe scara largd si adaptarea prin simplificare a metodologiei de evaluare in
concordantd cu valoarea investitieli, respectiv o realizare a corelatiei valorilor investitiilor cu
pragurile aferente procedurilor de achizitii publice legiferate.

v" Consideram ca este necesard revizuirea cdt mai urgentd a cadrului fiscal actual si
redefinirea regulilor fiscale, mai ales cd acestea ingradesc realizarea investitiilor publice si
discrimineaza acest tip de cheltuieli in favoarea cheltuielilor curente. In acest sens, pentru
asigurarea unui nivel optim al investitiilor publice corelate cu cerintele ODD, se recomanda
revizuirea cadrului de evaluare a deficitului fiscal prin includerea unui indicator nou privind
tinta de deficit fiscal, care sa fie ajustat doar cu valoarea acelor cheltuieli de investitii publice

pentru care a fost efectuata ACB si proiectele sunt declarate viabile economic si social.
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Totodata, apreciem ca, in acest mod, ar fi descurajate investitiile ineficiente si care nu fac parte
din infrastructura de baza si ar creste responsabilizarea decidentilor politici.

v Pentru a creste capacitatea de rezistenta si de reactionare in fata crizelor, se recomanda o
mai buna prioritizare a cheltuielilor publice si alocari catre sanatate, educatie si investitii publice
in infrastructurd real necesara (infrastructurd de ingrijire medicald, sociald, educatie, mediu
etc.), care sd ajute la depdsirea efectelor crizelor si la abordarea schimbarilor climatice.

v Pornind de la premisa ca nu ar trebui sa fie utilizat un instrument unic pentru actiune si
rezultat, recomandam impdrtirea si utilizarea indicatorilor la nivel guvernamental in doua grupe
majore, astfel: indicatori de decizie/ obiectiv, care au o baza teoretica si aplicativa solida, si
indicatori de rezultat/ impact, care sa evalueze daca strategiile sau deciziile adoptate si-au atins
scopul. Este evidenta incadrarea PIB-ului Tn prima categorie.

In concluzie, pentru a obtine efecte pozitive, este esentiald o guvernare de buna credinta,
care sa realizeze investitii publice eficiente, durabile si rezistente si care stimuleaza investitiile
private. Astfel, factorii de decizie trebuie sa se asigure ca proiectele potrivite sunt selectate,
livrate Tntr-un mod care este durabil din punct de vedere ecologic, sustenabil fiscal, eficient din
punct de vedere al costurilor, accesibil, transparent, benefic si util pentru utilizatorii finali.

Limitele cercetarilor realizate in teza de doctorat

Lucrarea de cercetare, desi aduce plus valoare in domeniul studiat, prin tematica
abordata si rezultatele obtinute, este supusa limitelor inerente activitatii de cercetare, dintre care
s-au identificat urmatoarele:

= Tematica cercetarii este vasta si complexa, ceea ce face ca aceasta sa nu poata fi
abordatd in toate dimensiunile sale in cadrul unei teze de doctorat. Prin obiectivele
stabilite, dezvoltarea sustenabild inglobeaza trei domenii diferite: economic, social si
mediu. Totodatd, obiectivul privind cresterea economica sustenabild (ODD 8) este
definit prin cumulul mai multor subobiective si indicatori, care vizeaza piata muncii,

economia circulard sau turismul, facidnd imposibild tratarea unitara a acestor aspecte n

cadrul unei teze de doctorat.

= Limite ale cercetarii, care provin din metodologia utilizata. Astfel, intr-un model
econometric, sunt exprimate anumite coordonate ale fenomenului economic analizat,
considerate importante, iar relatiile dintre acestea sunt redate intr-o forma stilizata. Prin
urmare, poate sd existe o zona reziduald ce poate fi insa cuantificatd ca proportie, dar
care ramane necunoscuta.

» Studiul vizeaza tarile in curs de dezvoltare, insa esantionul este restréns la tarile fost

comuniste din aria centrala si estica a Uniunii Europene. Extinderea cercetarii la nivelul
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mai multor tari in curs de dezvoltare ar contribui la generalizarea rezultatelor.
Cercetarea empirica efectuata s-a axat pe indicatorul PIB, ca masura traditionalad si
reglementatd a cresterii economice sustenabile. Fiind cunoscut faptul ca PIB nu méasoara
caracteristicile sustenabile ale cresterii economice si existand mai multe propuneri de
indicatori alternativi in mediul academic si politic, s-a Tncercat efectuarea studiului cu
un alt indicator, de tip compozit, Indicele Dezvoltarii Umane (HDI), dar inexistenta unei
legdturi statistice intre acesta si investitiile publice, nu a permis extinderea cercetarii
prin utilizarea unui indicator modern.

Limitarile lucrarii pot proveni din metodologia utilizata pentru revizuirea literaturii de
specialitate, studiile si rapoartele revizuite provenind Tn mare parte din UE.

Este posibil ca in cadrul tezei de doctorat anumite aspecte si interpretdri sa fi fost
afectate de subiectivism sau supuse omisiunii.

Aceste limite ale cercetarii identificate, fara a fi limitative, pot prezenta o utilitate prin

stabilirea unor viitoare directii in cercetare.

Directii de cercetare viitoare

Complexitatea temei cercetare, insotitda de rezultatele obtinute si de limitarile

identificate, creeaza noi provocdri personale si oportunitati viitoare in cercetare, cum sunt:
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Elaborarea unui indicator compozit, care sa surprinda dimensiunile cresterii economice
sustenabile, pe baza unor indicatori simpli, existenti si monitorizati la nivel global.
Realizarea studiului cu un indicator alternativ PIB-ului, care si ia in considerare
externalitati precum sustenabilitatea mediului si calitatea generala a vietii, ar aduce plus
valoare cercetarii. Este necesar 1nsa a fi identificat acel indicator care creeaza o legatura
statistica cu investitiile publice.

Efectuarea unei cercetari empirice care sd evalueze pentru tarile in curs de dezvoltare,
unde potentialul de crestere este mai mare fatd de tarile dezvoltate, contributia altor
factori determinanti ai cresterii economice sustenabile In contextul dezvoltarii durabile.
Evaluarea contributiei economiei circulare, sustinutd prin investitii publice, la

dezvoltarea sustenabila.
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