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Abstract. A key factor in the evaluation of contemporary companies at this time is the contribution of these entities to the
social life of the community of which they are a part. In this sense, the purpose of our work is to carry out a comparative
analysis regarding the sustainability of socially responsible and non-responsible companies. In order to achieve the
proposed goal, the following objectives were established: Objective 1: Deepening the concept of socially responsible
investment; Objective 2: Bibliometric analysis of specialized literature through the Web of Science platform with the
theme "Socially responsible investments"; Objective 3: Comparative analysis of the sustainability of socially responsible
and non-socially responsible companies.
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Introducere

Actualmente, contributia entitatilor la viata sociala a comunitatii din care fac parte constituie un
element principal n evaluarea organizatiilor moderne. Evaluarea acestora nu se mai realizeaza doar
pe baza calitatii bunurilor si serviciilor oferite consumatorilor, responsabilitatea sociala reflectand o
prioritate pentru investitorii din intreaga lume (Cosmulese et al., 2019). Investitorii sunt tot mai
interesati de a-si investi capitalul in investitii responsabile social, datorita impactului pe care acestea
le au asupra mediului si cauzele sociale rezultate. In acest sens, scopul lucrarii noastre este realizarea
unei analize comparative in ceea ce priveste sustenabilitatea companiilor responsabile, respectiv
neresponsabile din punct de vedere social, avand ca si esantion companii cotate la Bursa de Valori
Bucuresti, cat si realizarea unei analize bibliometrice privind literatura de specialitate pe tematica
investitii responsabile din punct de vedere social”. In vederea indeplinirii scopului propus s-au
stabilit urmatoarele obiective: Obiectivul 1: Aprofundarea conceptului de investitie responsabila din
punct de vedere social; Obiectivul 2: Analiza bibliometrica a literaturii de specialitate prin intermediul
platformei Web of Science cu tematica ,,Investitii responsabile din punct de vedere social”’; Obiectivul
3: Analiza comparativa a sustenabilitatii companiilor responsabile si neresponsabile din punct de
vedere social.
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Importanta rezultatelor obtinute este semnificativa pentru companiile care tind spre o dezvoltare
durabila si spre atragerea de investitii intrucat in prezent intreprinzatorii urmaresc sa investeasca in
companii responsabile din punct de vedere social.

Revizuirea literaturii de specialitate

Investitiile responsabile din punct de vedere social, cunoscute sub acronimul SRI (Socially
Responsible Investment), constituie o parghie semnificativa de progres in directia dezvoltarii durabile
in domeniul economic (sfera economico-financiarda), fiind adesea denumite investitii etice,
incorporand anumite preocupari nefinanciare (criterii etice si morale si criteriile ESG - sociale, de
mediu si de guvernanta corporativa) in procesul investitiilor, care de altfel se bazeaza strict pe criterii
financiare, conform lui Joakim Sandberg et al. (2009). O alta abordare a SRI, oferitd de Barroso &
a randamentelor pe termen lung, imbinand analiza financiara fundamentalista cu luarea in considerare
a factorilor de mediu, sociali si de guvernanta corporativa, prin influentarea comportamentului
corporativ. In conceptia lui Talan & Sharma (2019) SRI sunt definite prin expresia ,,Doing well by
doing good”, respectiv ,,a face bine facand bine”, adica a produce bani prin investirea in proiecte si
organizatii responsabile din punct de vedere social, dupa cum sustin Richardson & Cragg (2010). in
conceptia lui Waygood (2011) modalitatea prin care are loc alocarea capitalului in ,,activitatile
corporative prin intermediul pietelor financiare este in detrimentul dezvoltirii durabile”. In realitate,
pietele capitaliste ar trebui sa fie motorul principal al unei economii globale ecologice si durabile.
Dupa cum am precizat si in prima parte a lucrarii, investitorii devin tot mai interesati de a-si investi
capitalul in investitii responsabile social, din varii motive, precum impactul asupra mediului si
cauzele sociale rezultate (Socoliuc et al., 2020). In timp ce investitorii sustenabili prioritizeaza
impactul social al investitiilor lor, investitorii sociali prioritizeaza imbunatatirea investitiilor lor
asupra dezvoltarii pe termen lung, dupa cum sustine Chatzitheodorou et al. (2019). Singh et al. (2021),
sunt de parere ca actiunile investitorilor in privinta investitiilor responsabile din punct de vedere
social ,,sunt influentate in mod semnificativ de convingei personale precum colectivismul,
materialismul, constiinta de mediu si comportamentul etic”.

Metodologia cercetarii
Studiul va fi realizat utilizdnd o analiza bibliometrica cu tema ,,socially responsible investments”
pentru a indeplini obiectivul numarul 2, care a fost definit la inceputul articolului. Analiza
bibliometrica va fi realizata prin intermediul programului informatic VOSviewer pe baza unui numar
de 1.104 lucrari publicate cu aceasta tematica pe platforma Web of Science, perioada de analiza fiind
cuprinsa intre anii 1981-2023.
Analiza bibliometrica presupune doua etape importante, si anume: etapa privind colectarea datelor si
etapa de analiza a termenilor-cheie utilizati in cadrul lucrarilor cu tematica de ,,socially responsible
investments”. Prin urmare, in prima etapa, respectiv cea de colectare a datelor, am ales lucrarile cu
tematica ,,socially responsible investments” publicate pe platforma Web of Science, dupd cum se
poate observa in tabelul nr. 1.
Tabelul 1. Colectarea datelor

Baza de date ISI Web of Science

socially responsible investments OR ,,socially responsible

Cautare . »
investments
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Domenii de cercetare: business, management, economics,
business finance, social sciences interdisciplinary, green
sustainable science technology

Tipuri de lucrari: lucrari de la conferinte, articole, capitole
din carti, carti, recenzii

Perioada analizata: 1981-2023

Toate domeniile de cercetare, cu exceptia celor mentionate

Criterii de includere

Criterii de excludere anterior;
Tipuri de lucrari excluse: corectii, completari, stiri.
Data accesarii 05.03.2023
Rezultate
Fara criterii de excludere 1.328
Cu criterii de excludere 1.104

Sursa: prelucrare proprie

Prin urmare, In urma aplicarii criteriilor de includere, respectiv a criteriilor de excludere asupra
rezultatelor sustrase initial de pe platforma Web of Science am obtinut un numar de 1.104 lucrari cu
tematica ,,investitii responsabile din punct de vedere social”, reprezentdnd baza de date utilizata
ulterior in analiza bibliometrica efectuata in aplicatia VOSviewer.

Rezultate si discutii
Prezenta lucrare este divizata in doua parti, prima parte fiind reprezentatd de analiza bibliometrica a
termenilor cheie aferenti tematicii de ,,investitii responsabile din punct de vedere social”, iar a doua
parte este reprezentata de analiza comparativd a companiilor responsabile, respectiv neresponsabile
social din punct de vedere al sustenabilitatii acestora.
Analiza bibliometrica
In prima parte a acestei cercetiri ne-am propus sa realizim o analiza bibliometrica asupra studiilor
realizate pe tema ,investitii responsabile din punct de vedere social” in vederea interpretarii
legéturilor dintre cuvintele cheie utilizate in aceste cercetari.
Pentru a stabili legaturile dintre principalii termeni cheie aferenti temei analizate vom utiliza
programul VOSviewer, care prelucreaza baza de date obtinuta anterior. Aplicatia VOSviewer este un
instrument puternic de analiza a retelei, care ajutd la vizualizarea dinamicii si a structurii lor in
cercetare, ea fiind utilizata pentru a procesa baza de date, dupa cum afirmd Vallaster, Kraus, Merigo
Lindahl si Nielsen (2019) Prin urmare, prelucrarea datelor in acest program informatic trebuie sa
urmeze un numar de sase pasi, si anume:
— Selectarea tipului de date care urmeaza a fi prelucrate, in cazul nostru selectam bibliographic
data;
— Introducerea bazei de date care urmeaza a fi prelucrata, si anume baza de date obtinuta de pe
platforma online Web of Science (WoS);
— Selectarea tipului de analizd care va fi realizata, in cazul nostru selectim butoanele co-
occurance si full count;
— Selectarea pragului de semnificatie: minim 5 aparitii;
— Verificarea termenilor selectati si eliminarea manuald a termenilor care nu au legatura cu
tematica analizata;
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— Interpretarea clusterelor de termeni cheie pe baza retelei obtinute.
Astfel, dupa ce am trecut prin acesti sase pasi am obtinut o retea a cuvintelor cheie utilizate cand vine
vorba de investitiile responsabile din punct de vedere social, retea care poate fi vizualizata in figura
numarul 1.
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Figura 1. Reteaua termenilor cheie aferenti tematicii de ,,investitii responsabile
din punct de vedere social”
Sursa: prelucrare proprie in programul VOSviewer

In figura nr. 1 este ilustratd reteaua cuvintelor-cheie aferente tematicii ,,socially responsible
investments”, in cadrul careia putem observa un numar de sapte clustere grupate in functie de
frecventa aparitiei lor, cat si a relevantei. Prin urmare, primul cluster este cel mai complex din punct
de vedere al termenilor componenti, acesta avand in componenta sa un numar de 82 de termeni, el
fiind ilustrat in culoarea rosie in cadrul retelei cuvintelor-cheie. Principalii termeni din clusterul
numarul 1 se concentreazd in principal pe notiuni precum ,responsabilitatea sociald a
intreprinderilor”, ,,guvernantd corporativd”, ,,performantd financiara”, ,,CSR” si ,,management”.
Acesti termeni exprima faptul ca investitiile responsabile din punct de vedere social reprezinta
practica incorporarii factorilor de mediu, sociali si de guvernanta corporativa in investitie, dupa cum
afirma Chalissery et al. (2022). Al doilea cluster, reprezentat prin culoarea verde in reteaua cuvintelor-
cheie, insumeaza un numar de 58 de termeni care se concentreaza pe notiuni precum ,,sustenabilitate”,
»performantd”, ,,comportament” si ,,impact”. Aceste notiuni exprima faptul ca piata fondurilor SRI
intampind unele constrangeri care influenteaza relatia flux-performanta dupa cum reiese si din studiul
autorilor Benson & Humphrey (2007). Al treilea cluster, reprezentat prin culoarea albastru, contine
57 de termeni, acestia gravitind in jurul conceptelor de ,,fonduri”, ,responsabilitate sociala”,
»investitii sustenabile”, ,,covid-19”, ,crize financiare”, reflectind principalele riscuri cu care se
confrunta piata SRI-urilor in prezent. Clusterul numarul patru, ilustrat prin culoarea galbena in cadrul
retelei cuvintelor-cheie, insumeaza un numar de 44 de termeni. Acesti termeni se refera in principal
la concepte precum ,,performanta fondului comun”, ,.eticd”, ,,investitii”, ,,persistenta” si ,,piete”, de
unde rezulta ca, investitorii iau in considerare elementele sociale, de mediu si etice impreuna atunci
cand iau decizii de investitii responsabile din punct de vedere social, dupa cum afirma Chalissery et
al. (2022). In al cincilea cluster se observa un numar de 40 de termeni care graviteazi in jurul
notiunilor legate de ,,guvernantd”, ,,investitori”, ,,SRI” si ,,investitii etice”. Aceste lucruri ne arata ca
investitorii sunt tot mai interesati sa efectueze o investitie in companiile responsabile din punct de
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vedere social, decat in cele neresponsabile social. Penultimul cluster, respectiv cel cu numarul sase,
insumeaza un numar de 37 de termeni-cheie, care se concentreaza pe concepte precum ,,dezvoltare
durabild”, ,,sustenabilitate corporativa”, ,,poluare” si ,,investitii de impact”, de unde putem intelege
faptul ca o companie poate cunoaste 0 dezvoltare durabild fiind responsabild din punct de vedere
social, iar aceste investitii sunt de impact intrucat incurajeaza companiile sa devina responsabile
social. ,,Valoarea firmei”, ,,studiul evenimentelor” si ,,screening negativ” sunt principalele concepte
cuprinse in ultimul cluster al acestei retele si formuleaza ideea ca responsabilitatea sociala aduce un
plus de valoare unei companii si formeaza o imagine pozitiva a acesteia.
Prin urmare, in urma analizei bibliometrice, putem observa ca in majoritatea studiilor efectuate pe
tematica ,,investitii responsabile din punct de vedere social” predomina ideea ca investitorii aleg sa
investeascd in companii responsabile din punct de vedere social in detrimentul companiilor
neresponsabile social. Mai mult decat atat, companiile responsabile din punct de vedere social cunosc
atat o dezvoltare durabild, cat si 0 performanta financiara semnificativa datorita imaginii pozitive
detinute de aceste companii, imagine formata prin grija acestora fatd de mediul inconjurator.
Analiza comparativa a companiilor responsabile si neresponsabile din punct de vedere social
In a doua parte a cercetarii noastre, am realizat o analizi comparativi a companiilor responsabile si
neresponsabile din punct de vedere social din prisma sustenabilitatii acestora. Astfel, pentru a realiza
aceasta analiza comparativa am trecut prin urmatorii pasi:

— Selectarea a 3 sectoare de activitate care vor fi utilizate in analiza: productie, servicii, comert;

— Selectionarea a cate 5 companii din fiecare sector, cotate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB);

— Colectarea informayiilor financiare si nefinanciare ale celor 15 companii utilizand datele puse

la dispozitie pe Bursa de Valori Bucuresti (BVB);
— Compararea companiilor selectate din punct de vedere al solvabilitatii generale ca indicator
de sustenabilitate financiara
— Interpretarea datelor obtinute.
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Figura 1. Comparatie intre companiile responsabile, respectiv neresponsabile social
din punct de vedere al solvabilititii generale
Sursa: prelucrare proprie pe baza informayiilor oferite de BVB
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In urma parcurgerii celor cinci pasi amintiti anterior am realizat un grafic in care se pot observa
diferente majore intre companiile din sectorul de productie si cele din sectoarele de servicii si comert.
Mentinerea unei rate mai ridicate de solvabilitate a afacerilor reflecta obiectivul oricarui antreprenor
sau investitor, deoarece aceasta indica functionalitatea companiei intr-un mod cat mai sanatos posibil
pe termen lung. Companiile cu solvabilitate pe termen lung, de asemenea, depasesc mai usor
scenariile potentiale de stres, ceea ce reflecta si mai mult sustenabilitatea acestora.

Prin urmare, in figura nr. 2 putem observa cu usurinta ca societatile comerciale din sectorul productie
prezinta cele mai mici valori ale solvabilitatii generale in comparatie cu societatile din sectorul de
comert, respectiv servicii, care prezinta valori mult mai ridicate.

Astfel, companiile producatoare prezintd un grad mai scazut de acoperire a datoriilor totale de catre
activele acestora, in timp ce companiile din celelalte sectoare au un grad mai ridicat de acoperire a
datoriilor totale cu activele detinute de acestea. Un argument adus acestei ipoteze este reprezentat de
faptul ca investitia intr-o companie producatoare este consideratd neresponsabila din punct de vedere
social. Acest lucru se datoreaza impactului pe care il are obiectul de activitate al acestor companii
asupra mediului inconjurator (ex. noxele si gazele emise, exploatare petrol, productia de tutun si
alcool).

Concluzii

Concluzionand, pe baza analizei bibliometrice realizate prin intermediul programului VOSviewer am
evidentiat faptul ca investitiile responsabile din punct de vedere social reprezintd un subiect discutat
frecvent la nivel global. Aceasta analiza subliniaza faptul ca investitiile responsabile din punct de
vedere social sunt un aspect inevitabil al dezvoltarii durabile.

In urma analizei comparative am ajuns la concluzia ca societitile din sectoarele de comert si servicii
sunt responsabile din punct de vedere social, pe cand cele din sectorul de productie sunt
neresponsabile social. Investitorii sunt tot mai interesati de acest tip de investitii, deoarece considera
imbinand analiza financiara fundamentala cu luarea in considerare a factorilor de mediu, sociali si de
guvernanta corporativa, prin influentarea comportamentului corporativ.

Intrucat investitorii aleg astizi si finanteze afaceri responsabile din punct de vedere social, rezultatele
obtinute sunt relevante pentru companiile care aspird la o dezvoltare durabild si la atragerea
investitiilor.

Aceasta lucrare prezinta si unele limite, in ceea ce priveste analiza bibliometrica, pot fi utilizate si
lucriri publicate pe alte platforme online, precum Scopus. In ceea ce priveste analiza comparativa
efectuata asupra companiilor cotate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB) se pot selecta si companii
cotate la alt operator bursier.
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