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Rezumat

In sectiunea introductivi se prezintd principalele categorii de modele
clasice validate ale investitiilor straine directe (ISD), incheind cu cdteva dintre cele
recent publicate, apartinand literaturii ultimului deceniu. O sectiune de metodologie
prezinta principalele teste de validare ale modelului econometric clasic in general.
Tema principala o constituie insa invalidarea unui model clasic in care ISD este
specificat in context macroeconomic pornind de la valoare PIB-ului, formarea bruta
a capitalului fix (FBCF), importuri (M) si exporturi (X), in cazul Cehiei, Ungariei si
Poloniei. Alegerea acestor economii europene exsocialiste si prezentarea invalidarii
modelelor ISD specifice fiecarei tari in parte, cu exemplificarea testelor de tip
Fisher sau Durbin - Watson reflectd anumite schimbari in imaginea investitorilor
despre aceste economii §i induc discutii referitoare la similaritatea invalidarilor
care contureazd in profunzime decizia de a nu investi, mai curdand decdt a investi
in aceste economii. O succintd apreciere finala clarificd valoarea unui articol, care
invalideaza si nu valideaza in perspectiva unei cunoasteri amplificate un demers de
modelare descriind situatii de real interes statistic si econometric.

Cuvinte cheie: [nvestitii straine directe, model econometric,
invalidare, valoare PIB, Formarea bruta de capital fix (FBCF), importuri
(M), exporturi (X), teste (F, D-W, t, etc.)

1. Introducere

Testul si testarea raman concepte de continut pur statistico-matematic,
detalierea lor oferind contur instrumental in premodelarea econometrica sau
econometrica financiard. Obiectivul formularii unei ipoteze releva importanta
si utilitatea practicd a cunoasterii proceselor si fenomenelor economice, in
cazul de fatd de tipul investitiilor striine directe (ISD). In finalul oricarei
testdri, poate avea loc identificarea factorilor explicativi modelatori, ajungand
chiar la validarea sau invalidarea unui model, in etapa specifica a formularii

deciziei statistice intr-un fenomen natural si intr-un proces iterativ.
Cunoasterea testelor clasice (Jarque-Bera J-B, Student - t, Fisher
- F, Durbin — Watson, etc.), dar si a tot mai multora dintre testele moderne
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constituie conditii necesare in procesul complex al modelarii econometrice si
econometrice financiare (Savoiu, 2013). O tinta la fel de importanta in acest
articol este analiza unei situatii aparent secundare sau considearte in mod fals
mai putin importanta, respectiv aceea a invalidarii unei ipoteze, unui model,
unei teorii. Cunoasterea etapizata sau iterativa a testarii statistice a ipotezelor
modelului multifactorial clasic si aplicarea practicd cu ajutorul programelor
specializate de tip Eviews, constituie obiective derivate ale lucrarii.

2. Tipologia modelelor ISD in literatura de specialitate

Modelarea econometrica financiara investitionald in tarile est si
central europene s-a diversificat profund urméand fenomenul investitional
direct in aceste economii, iar modelele rezultate s-au extins in zone complexe
factoriale ale ISD, importante prin impact economic (Savoiu si Popa, 2012).
Principalele clase de modele ale investitiilor straine directe descriu si reunesc:
1) modele derivate din conceptualizarea economica a ISD; ii) modele statistice
clasice, axate pe corelatia dintre cresterea economica (PIB) si ISD; iii) modele
teoretice structurale de tip clasic ale ISD; iv) modele moderne eclectice si
restructurate (dupa R squared) ale ISD (Savoiu, Brostescu, 2017, pp.178-179).

O incercare de a sintetiza factorii majori ai claselor de modele ale ISD
este redata in caseta nr. 1.

Factori explicativi in modelele econometrice multifactoriale clasice ale ISD
Caseta nr. 1

a) indicatori derivati factoriali din PIB (rate de crestere ale PIB- ului, PIB sau PIB / cap de
locuitor ca indicator de productivitate generala a unei economii) si ISD;

b) indicatori ai comercializarii externe (exporturi, importuri, orientarea exportului tarii
gazda, corelarea exporturilor cu cererea in crestere, eterogenitatea firmelor de export si a
exportului lor in corelatie cu ISD;

¢) impactul coruptiei in dimensiunea ISD, descriind o relatie intensa intre coruptie si ISD;
d) riscuri diverse de instabilitate (riscul macroeconomic politic general sau politic restrans,
riscul asigurarii drepturilor politice fundamentale ale omului) si ISD;

e) politicile nationale de impozitare, numarul si categoriile de impozite si ISD ale
multinationalelor;

f) inflatie sau cursul de schimb si ISD;

g) ocuparea si somajul cu ISD;

h) indicatori ai diverselor piete, de la proximitatea pietei comerciale, rate de crestere si cote
de piata, la marimea populatiei, mobilitatea si disponibilitatea fortei de munca, diferentele
salariale si nivelul de educatie, la subventii si ajutoare ale guvernului, nivelul cheltuielilor
de stat si ISD;

1) retelele, strategiile, istoria relatiilor diplomatice sau resursele si ISD;

j) inegalitatea distributiei veniturilor si ISD;

k) ciclul afacerilor, productivitate si ISD;

1) simetrii comerciale, institutionale si ISD;

m) tipare ale ISD si caracteristici spatiale ale ISD;

Surse: Savoiu si Popa, 2012; Savoiu, Brostescu, 2017.
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La toate acestea se mai adaugd modele recente, dintre care unele
axate pe validari si actualizari ale celor clasice conform articolelor publicate
in ultimul deceniu, din care au fost selectate doudsprezece exemple mai
importante in caseta nr. 2:

Douasprezece exemple de modele ISD aparute in articole din ultimii
cinci ani
Caseta nr. 2

1.Un model gravitational amplificat (Dauti, 2015), unde factorii determinanti ai stocului de ISD sunt modelati
pentru a prognoza nivelul potential al stocului de ISD (ex. ISD in Macedonia); modelul distinge factori generali
de gravitatie (dimensiunea pietei si distanta), factori cu caracter institutional (legati de controlul coruptiei, indicele
de perceptie a coruptiei, calitatea de reglementare, progresul de tranzitie si calitatea de membru al OMC), precum
si alti factori determinanti traditionali ai ISD (scolarizare, exporturi bilaterale, ISD specifici in plan regional) etc.;
2. Un model (validat in 2017 de Jeswald Salacuse pe un numar de doudzeci si sase de téri) privind semnalul
tratatelor bilaterale de investitii (TBI) identifica o tara puternicéd/slaba prin asociere cu semnalul respectiv
(Bilateral Investment Treaties-BIT), de la teoria informatiei si semnalizarii in economie, argumentand ca
tratatele de investitii (contracte bilaterale de investitii) influenteaza fluxurile de capital prin semnalele pe care
le transmit pe pietele internationale de capital si afecteaza costul pe care o tara 1l plateste pentru ISD.
3.Modelul ISD al lui Ojede si Kishan identifica o variabild exogena majora in volumul creditului FMI care este
corelata cu fluxurile de ISD catre tarile in curs de dezvoltare sub/peste o valoare prag a libertatii economice;
4.Modelul european conceptual al lui Paniagua, Korzynski si Mas-Tur (2017) este axat pe teoria bazata pe
capabilitati a intreprinderii multinationale, dar si empiric fundamentat explicand efectul retelelor sociale
asupra ISD si sugereaza ca activitatea retelelor sociale online stimuleaza cheltuielile cu capital strdin si noi
afilieri in retea;

5.Modelul specificat si parametrizat de Omri si Kahouli cuprinde stocul de capital, forta de munca si inflatia,
cu (ISD) si energie, confirmand interdependenta dintre consumul de energie, (ISD si cresterea economica;
6.Modelul Ramos, Ashby (2017) este unul realist pornind de la existenta unui efect de halo geografic cauzat
de crimele violente si este sustinut de rezultatele cercetarii care arata ca cel mai mare numar de omoruri
este asociat cu diminuarea fluxurilor de ISD, criminalitatea cu violentd in anumite locatii din America Latina
afecteaza ISD;

7.Modelul Kozhevnikov, Pridvizhkin si Bazhenov pentru 19 economii in curs de dezvoltare permite estimarea
influentei diferitilor factori asupra intrarilor nete ale ISD, pornind de la doua structuri distincte de variabile
exogene: un grup de factori macro economici si un grup de factori legati de dezvoltarea generala a societatii
(11 factori);

8.Modelul Arel-Bundock este axat pe influenta riscului politic, riscurilor institutionale si ISD, cu concluzia
ca niciuna dintre variabilele politice investigate nu determind majoritatea variatiei intrarilor agregate de ISD;
9. Utilizand creativ teoria existenta a ISD, pentru a justifica un model mai simplu Edwards, Romero si Madjd-
Sadjadi, n 2016, a folosit un set determinant de caracteristici, pornind de la interactiunea dintre cresterea
economica (dar luand 1n calcul stabilitatea economicd) si ISD-urile actuale

10. in modelul Lee Hoon se demonstreazi ci investitorii nu reduc ISD impotriva riscului politic in cazul in care
se asteapta ca un conflict armat s creasca profitul prin cresterea preturilor materiilor prime (exemplificat prin
petrol si pretul acestuia,e fectul conflictului armat asupra ISD 1n petrol variaza in functie de pretul petrolului).
11. Cezar si Escobar (2015) studiaza legatura dintre ISD si distanta institutionald, pornind de la un cadru
eterogen al firmelor si explica modul n care distanta institutionala modifica ISD.

12. Cardamone si Scoppola sa realizeze un model apt sa evalueze impactul tarifelor asupra stocurilor externe
de ISD ale Uniunii Europene (UE), estimand in final un model bazat pe teoria capitalului cunoasterii al
multinationalelor;

Surse: Dauti, 2015; Salacuse, 2017; Ojede si Kishan, 2017; Paniagua, Korzynski si Mas-Tur, 2017
Omri si Kahouli, 2017; Ramos, Ashby, 2017; Kozhevnikov, Pridvizhkin si Bazhenov, 2017; Arel-

Bundock, 2016; Lee Hoon, 2016; Cezar si Escobar, 2015; Cardamone si Scoppola, 2014;
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3. Metodologie
Dincolo de o statisticd descriptiva prompt realizata sau de o matrice
de corelatie rapid cuantificata, articolul valorificdnd pachetul de programe
Eviews, reda prin modelarea practica realizata si cele mai importante testari
ale modelului econometric multifactorial clasic pentru a facilita luarea unei
decizii de validare/invalidare finala.

Ipotezele modelului regresiei multifactoriale clasice
Tabel nr. 1

H1: Liniaritatea modelului multifactorial (eventual liniarizarea )

H2: Date fara erori de masurare: x ( giSox) siye ( §130V)

H3: Variabila reziduala are media zero: E (g; |x;)=E(g; )=0

H4: Homoscedasticitatea modelului: var(s; |Xi)=62 (constanta)

HS: Necorelarea reziduurilor: cov(g; Ej X, ’xj)=E[(si |Xi)(8j|Xj]=0

H6: Variabila reziduala si exogeni independente: cov(x;,g;) =0

H?7: Variabila reziduala normal distribuita: g ~ N (0, 62)

HS8: Numarul observatiilor (#) > numérul parametrilor estimati

H9: Variabilitate in valorile variabilei exogene x;

H10: Modelul regresiei corect specificat

H11: Multicoliniaritatea variabilelor exogene este absenta
Sursa: Savoiu, 2013, p. 170.

In mod concret, pachetul de programe EViews simplifica tot demersul
validarii/invalidarii prin calculul unor valori statistice concretizate ale unor
teste cunoscute (F-statistic, Durbin-Watson stat, t-Statistic etc.) inclusiv
probabilitatile caracteristice rezultate [Prob (F-statistic) etc.].

Seriile de valori ale variabilelor endogene (valoarea intrarilor nete
ISD — SERO1) si exogene (PIB - SER02; formarea bruta a capitalului fix
- FBCF — SER04; importuri (M) — SERO0S; exporturi (X) — SER06 au fost
prelucrate pentru doud perioade distincte: a) o perioada extinsa (1996-2016);
b) o perioada restransa (2000 — 2016). Modelul econometric multifactorial
clasic pentru care s-a optat si care a fost specificat si parametrizat este redat de
formula:

ISD intrari nete ; = o+ x PIB; +y x FBCF; + A x M, + wi X X; + & (1)
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Bazele de date de 21 de termeni (1996 - 2016) si de 17 termeni (2000-
2016) au fost create pentru economiile Poloniei, Cehiei si Ungariei, pornind
de la indicatorii Bancii Mondiale disponibili on line la http://databank.
worldbank.org/data/reports.aspx?source=world-development-indicators.

4. Rezultate si discutii

Modelul multifactorial clasic propus in metodologie este invalidat de
evolutiile cantitative sau valorice ale indicatorilor descrisi pentru economiile
din Polonia, Cehia si Ungaria. Practic invalidarea modelului nu este cauzata
de intensitatea corelatiilor (conform valorii lui R simplu) sau a determinatiei
(conform valorii lui Rsquared) ci de faptul ca modelele nu trec teste esentiale
cum sunt Fisher (valoarea lui F — statistic) sau Durbin-Watson (Durbin-
Watson stat) etc. Dincolo de clarificarea optiunii pentru un anumit prag de
semnificatie (o) - in economie, un nivel de eroare de 5% sau a = 0,05 poate
fi considerat suficient ca limitd maxima in modelarea econometrica - si a
tipului de test unilateral sau bilateral (one or two tailed), particularizarea
prin valori limitd sau critice a regiunii de respingere se realizeaza in urma
consultarii valorilor teoretice (tabelate) ale testului respectiv (F, D-W, t etc.),
detaliat In raport cu numarul de grade de libertate si pragul de semnificatie ().
Pachetul de programe Eviews simplica intreg procesul de validare/invalidare
determinand si oferind foarte rapid in cadul modelului (redefinit ca statistic,
stat si substituind astfel clasica valoare F calculat sau D-W calculat, t calculat
etc.) Reglementarea deciziei statistice de validare/invalidare a modelului
se realizeaza prin stabilirea detaliatad a regulilor de validare si presupune
formularea fara ambiguitate a trei seturi de interpretari distincte in raport cu
tipul de test bilateral, unilateral dreapta si stanga, toate acestea pentru un anumit
nivel garantat de probabilitate. Rationamentul expus conduce la intrebarea
imediatd: De la ce nivel oare o probabilitate (p critica) poate fi considerata
insuficientd sau mica? Pentru a exclude orice urma de subiectivism in procesul
de decizie al testarii modul de alegere a celebrului a sau pragul de semnificatie
al oricarui test devine ca atare destul de important. Regula de decizie face
referire in final si la alfa (o) si la probabilitatea critica a testului (p;;i05)

1) dacd p.i.5 > @, atunci nu se respinge ipoteza formulata initial H,
(de exemplu model valid), in favoarea ipotezei alternative H; (model invalid);

i) daca p_ ;.5 < @, atunci se respinge ipoteza initiald H, in favoarea
celei alternative H;.

In tabelele nr. 2, 3 si 4 sunt prezentate modelele mutifactoriale clasice
invalidate conform valorii lui F- statistic (dar si ale Iui Durbin — Watson — stat
si chiar a unora dintre parametrii modelului specificat cu Eviews:
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Modele multifactoriale clasice invalidate ale ISD pentru Polonia, Cehia
si Ungaria pentru perioada extinsa (1996-2016) si restransa (2000-2016)

Tabel nr. 2
Polonia (1996-2016)-model invalidat Polonia (2000-2016) model invalidat

Dependent Variable: SER01 = ISD Method: Least Squares Dependent Variable: SER01 = ISD Method: Least Squares
Sample: 1996 2016 Included observations: 21 Sample: 2000 2016 Included observations: 17

Variable Coefficient| Std. Error| t-Statistic Prob. Variable Coefficient| Std. Error|  t-Statistic Prob.

C 6.23E+09| 7.29E+09| 0.854114( 0.4056 C 1.12E+10| 9.45E+09| 1.183167| 0.2597

SER03 -0.078426( 0.114450| -0.685239| 0.5030 SER03 -0.138830| 0.142877( -0.971674| 0.3504

SER04 0.226994| 0.360146| 0.630285| 0.5374 SER04 0.441052| 0.455440| 0.968410|  0.3520

SER05 0.202829| 0.363677| 0.557717| 0.5848 SER05 0.131148| 0.416748| 0.314695| 0.7584

SER06 -0.089099| 0.240587| -0.370341 0.7160 SER06 -0.001841| 0.282766( -0.006509|  0.9949
R-squared 0.391806| Mean dependent var | 1.16E+10 R-squared 0.307856| Mean dependent var | 1.30E+10
Adjusted R-squared | 0.239757| S.D.dependentvar | 6.74E+09 Adjusted R-squared | 0.077142| S.D.dependentvar | 6.78E+09
S.E. of regression 5.88E+09| Akaike info criterion 48.03193 S.E. of regression 6.51E+09| Akaike info criterion 48.27062
Sum squared resid 5.53E+20| Schwarz criterion 48.28062 Sum squared resid 5.08E+20| Schwarz criterion 48.51568
Log likelihood -499.3353|  F-statistic 2576844 Log likelihood -405.3003|  F-statistic 1.334360
Durbin-Watson stat | 1.463140| Prob(F-statistic) 0.077403 Durbin-Watson stat 1.538513|  Prob(F-statistic) 0.313030

Software utilizat: E-Views
Tabel nr. 3
Cehia (1996-2016) model invalidat Cehia (2000-2016) model invalidat

Dependent Variable: SER01= ISD Method: Least Squares Dependent Variable: SER01= ISD Method: Least Squares
Sample: 1996 2016 Included observations: 21 Sample: 2000- 2016 Included observations: 17

Variable Coefficient| Std. Error| t-Statistic Prob. Variable Coefficient| Std. Error|  t-Statistic Prob.

C 2.22E+09| 2.88E+09| 0.769651 0.4527 C 448E+09| 3.60E+09| 1.244615| 0.2370

SER03 -0.115677| 0.222768| -0.519270 0.6107 SERO03 -0.216130| 0.232000( -0.931596|  0.3699

SER04 0.458033| 0.710705| 0.644477| 0.5284 SER04 0.710963| 0.741709( 0.958547|  0.3567

SER05 0.009674| 0.760802( 0.012715|  0.9900 SER05 0.015453| 0.819641| 0.018854| 0.9853

SER06 0.019443| 0.680671| 0.028564| 0.9776 SERO06 0.043734| 0.729987| 0.059910 0.9532
R-squared 0.221772 Mean dependent var | 6.50E+09| | [R-squared 0.186188| Mean dependent var | 7.28E+09
Adjusted R-squared 0.027214| S.D. dependent var 3.56E+09| | |Adjusted R-squared | -0.085083| S.D.dependentvar | 3.38E+09
S.E. of regression 3.52E+09| Akaike info criterion 47.00292| | [S.E. of regression 3.52E+09| Akaike info criterion 47.04341
Sum squared resid 1.98E+20( Schwarz criterion 47.25161 Sum squared resid 149E+20| Schwarz criterion 47.28847
Log likelihood -488.5306| F-statistic 1.139879| | |Log likelihood -394.8690| F-statistic 0.686353
Durbin-Watson stat 2.114762| Prob(F-statistic) 0.373242( | |Durbin-Watson stat 2.652771|  Prob(F-statistic) 0.615025

Software utilizat: E-Views
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Tabel nr. 4

Ungaria (1996-2016) model invalidat Ungaria (2000-2016) model invalidat
Dependent Variable: SER01 = ISD Method: Least Squares Dependent Variable: SER01 = ISD Method: Least Squares
Sample: 1996 2016 Included observations: 21 Sample: 2000 2016 Included observations: 17
Variable Coefficient| Std. Error|  t-Statistic Prob. Variable Coefficient| Std. Error| t-Statistic Prob.
C 1.02E+09| 2.53E+10| 0.040508| 0.9682 c -1.05E+10| 3.21E+10| -0.327157| 0.7492
SER02 -1.027790| 1.524221| -0.674305|  0.5097 SER02 -1.464043| 1.750800( -0.836214| 0.4194
SER03 0.915171| 5.126322| 0.178524|  0.8606 SER03 1.223912| 5.639952| 0.217007| 0.8318
SER04 3479163 3.086229| 1.127319 0.2762 SER04 4.858811| 3.615036| 1.344056| 0.2038
SER05 -2.091673| 2.370375| -0.882423|  0.3906 SER05 -2.832366| 2.683872| -1.055328| 0.3121
R-squared 0.269496| Mean dependentvar | 1.31E+10 R-squared 0.316767| Mean dependent var | 1.54E+10
Adjusted R-squared | 0.086870| S.D.dependentvar | 2.56E+10 Adjusted R-squared | 0.089022| S.D. dependent var 2.82E+10
S.E. of regression 2.45E+10| Akaike info criterion 50.88546 S.E. of regression 2.69E+10| Akaike info criterion 51.10658
Sum squared resid 9.60E+21| Schwarz criterion 51.13416 Sum squared resid 8.67E+21| Schwarz criterion 51.35164
Log likelihood -529.2973|  F-statistic 1.475670 Log likelihood -429.4059|  F-statistic 1.390885
Durbin-Watson stat 1.333926| Prob(F-statistic) 0.255926 Durbin-Watson stat 1.407396| Prob(F-statistic) 0.295055

Software utilizat: E-Views

Astfel, se poate constata cum modelul clasic este dominant invalidat,
ceea ce traduce un comportament diferit al unor economii din grupul tarilor
exsocialiste membre UE, in ceea ce priveste ISD, conform valorilor calculate
si valori tabelate comparate in testarea modelului care conduc la invalidare (ex
F- statistic si p criticd)

Un demers modelator multifactorial clasic cu finalitate selectiva
validanta/invalidanta in raport cu un model econometric financiar investitional
optim pentru economiile térilor est si central europene exsocialiste poate
conduce la o veritabild competitie intermodele, aparutd intre tendintele
legate de accentuarea importantei coeficientului de determinatie (R squared)
si a testelor de validare/invalidare in selectarea factorilor modelului si
primordialitatea diversitatii economiilor acestor tari conform bazelor de date
(eclectismului factorial). Modelarea econometrica financiara a ISD este un
proces complex viu care analizeazd nenumarate variabile exprimate divers
de la indicatori valorici, relativi, la indicatori structurali inclusiv indicatori
specifici ai modelelor originale sintetizand aspecte concluzive importante,
unde finalizarea prin invalidare a unor modele poate avea o importanta la fel
de mare ca si validarea altora.

86 Romanian Statistical Review - Supplement nr. 3 /2018



5. Concluzii

Supuse punctual testarilor specifice modelului econometric, multe
dintre modelele clasice ale ISD pot constitui false regresii (zvpurious regression)
sau corelatii iluzorii, iar coeficientul de determinatie (R sau R-squared) nu
este decat o conditie necesara de selectare initiala, urmand ca dintre modelele
alese, putine sa fie validate cu ajutorul testelor specifice (Fisher, Durbin —
Watso, Student si a altor teste si procedee grafice).

Modelul econometric clasic de regresie multifactoriala reprezinta in
practicd o iteratie sau o reluare succesiva si selectiva de modele unifactoriale,
care poate aduce 1nsd cu sine o altd forma de viciere prin fenomenul de
multicoliniaritate. Excesul factorial este compensat in acest tip de modelare
prin adagiul latin ,,non multa, sed multum” sau ,,multum in parvo” extras din
gandirea pitagoreica: ,,nu spunefi putin in multe cuvinte, ci mult in pufine
cuvinte” (Savoiu, 2013p. 167). In acelasi timp un adevar de necontestat este
acela ca selectarea variabilelor cu determinatie majora in variatia variabilei
endogene poate deveni mai importantd decat simpla multiplicare a acestora si
supraaglomerarea modelului (din toate punctele de vedere, atat ca multiplicari
de surse de date, cat si ca testari, validari etc), dar mai multi factori asemeni
mai multor capete pot naste mai multe sensuri in cunoasterea unui fenomen
economic cum este ISD.

Un paradox rezultat din invalidarea modelelor expuse pentru Polonia,
Cehia si Ungaria poate fi exprimat prin afirmatia ca unele trenduri din economia
unei tari nu se regasesc pe termen mediu nici in cele globale, nici in cele ale UE
si nici 1n toate economiile exsocialiste est si central europene ori pot sa fie de
mai mica intensitate sau decalate chiar in raport cu tendintele globale.
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