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INTRODUCERE

Filosoful francez Henri Bergson afirma faptul ca un ,,lucru absolut poate fi generat doar
de intuitie, in timp ce restul au de-a face cu analiza”. Cu alte cuvinte, procesul complex al analizei
isi poate pune amprenta pe majoritatea realizarilor activitatii umane. Considerand faptul ca
majoritatea activitatilor economice se desfasoara pe piete extrem de competitive aflate in continua
expansiune, analiza financiara si diagnosticul financiar tind sa devina axul central al administrarii

afacerilor si principalele cdi in asigurarea longevitatii activitatilor economice.

Motivatia alegerii temei si importanta cercetarii

Tema prezentei cercetdri a fost aleasd in contextul realitatilor economice cu care s-au
confruntat economiile nationale dupa declansarea crizei financiare mondiale din anul 2007, cand
fenomene precum insolventa si falimentul au devenit stari de fapt pentru un numar uriag de
intreprinderi din intreaga lume, inclusiv din Romania. Astfel, necesitatea implementarii unui
sistem de analiza-diagnostic financiar care sa ofere o imagine clara si precisa asupra ,,sanatatii”
societdtii comerciale devine un imperativ pentru orice manager interesat n revigorarea activitatii
economice. Mai mult, corelarea subsistemelor societatii comerciale prin intermediul unor metode
si tehnici de investigare cantitativd si calitativa, precum si identificarea punctelor forte si a
punctelor slabe dau nastere la un diagnostic global pe baza caruia managerii pot lua decizii avizate
cu privire la viitorul societatii comerciale. Analiza-diagnostic devine astfel un instrument sine qua
non pentru managerii implicati, responsabili si proactivi, care poate face diferenta intre obtinerea
performantelor in afaceri si intrarea in faliment. Dupa cum afirma specialistul n drept comercial
William Manchee, ,,numeroase afaceri mici sunt condamnate inca din prima zi, nu din cauza
concurentei sau a economiei, ci din cauza ignorantei proprietarilor... destinul lor este deja decis

deoarece nu stiu cum trebuie gestionatd o afacere” (Manchee, 2011).

Structura tezei de doctorat

Teza de doctorat ,,Sistem de analiza si diagnosticare financiara — Cale de prevenire a

insolventei intreprinderii” este structuratd in cinci capitole, cuprinzand atat aspecte teoretice, cat
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si abordari practice realizate pe un esantion numeros de entitati economice din Romania cu
ajutorul modelarii econometrice.

Primul capitol, intitulat ,,Analiza-diagnostic a intreprinderii — Modalitate de prevenire a
falimentului”, introduce in scend conceptul-cheie de ,analiza-diagnostic”, continutul si
caracteristicile acestui demers prin intermediul unei comparatii pertinente cu realitatile domeniului
medical. Pe baza unor argumente solide identificate in literatura de specialitate nationala si
internationald, sunt dezbatute aspecte importante precum rolul, instrumentele, tipologiile si etapele
claborarii unei analize-diagnostic, alaturi de importanta diagnosticului financiar. De asemenea,
capitolul creioneaza limitele cadrului legislativ care reglementeaza astfel de analize, descriind
totodata si cele mai cunoscute modele de diagnosticare. Nu in ultimul rand, sunt prezentate succint
componentele sistemului de analiza-diagnostic.

Tnal doilea capitol, intitulat ,,Insolventa — Parte integranta a contextului economic actual”,
sunt abordate problematicile insolventei si falimentului, precum si istoricul legislatiei romanesti
din secolul al XIX-lea pana in prezent privind aceste problematici. De asemenea, capitolul
suprinde in detaliu cele mai raspandite cauze de insolventa, alaturi de practicile de insolventa din
Romania si de la nivel international (Africa, America Centrala si de Sud, America de Nord, Asia,
Europa, Oceania).

Al treilea capitol, intitulat ,,Rolul lichiditatii si solvabilitatii in stabilirea diagnosticului
financiar”, abordeaza concepte precum lichiditatea si solvabilitatea, determinarea acestor stari cu
ajutorul unui sistem de indicatori in marimi absolute si relative, Stabilirea intervalului de siguranta
pentru fiecare tip de indicatori ai lichiditatii si solvabilitatii. Mai mult, cu ajutorul modelarii
econometrice cu efecte fixe a datelor de tip panel este testata semnificativitatea legaturilor dintre
indicatorii de lichiditate, respectiv solvabilitate si indicatorii de profitabilitate.

Al patrulea capitol, intitulat ,,Performanta si diagnostic financiar. Practica din Romania”,
prezinta taxonomia factorilor de influenta ai performantei financiare, indicatorii de rentabilitate Tn
marime absoluta si relativa, precum si intervalele de siguranta ale acestor indicatori. In plus, s-a
analizat masura in care rentabilitatea influenteaza nivelul de lichiditate si solvabilitate in cazul
societatilor comerciale analizate.

Al cincilea capitol, denumit ,Riscurile intreprinderii si impactul acestora asupra
intreprinderilor intrate in insolventa”, prezinta conceptul de ,,risc” in afaceri, acordand o atentie
speciala riscului de faliment si riscului de creditare (bancar), alaturi de metodele utilizate pentru
identificarea cu succes a acestor tipuri de risc. Contributia esentiald a acestui capitol si a tezei de

doctorat este reprezentata de elaborarea diagnosticului global pe baza esantionului intreprinderilor
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aflate 1n insolventa pornind de la diagnosticele lichiditatii, solvabilitatii, performantei, riscului de
faliment si creditarii. Conform asteptarilor, analizele econometrice au evidentiat existenta unei

legaturi statistice puternice intre diagnosticul global si diagnosticele partiale mentionate.

Stadiul actual al cunoasterii Tn domeniu

Teza de doctorat abordeaza de-a lungul celor cinci capitole numeroase concepte, indicatori,
modele de analiza si diagnostic financiar cu ajutorul unei ample documentari prin intermediul
cartilor de specialitate, articolelor din jurnale de referinta, legislatiei in vigoare, precum si a
paginilor de internet ale diverselor entitati economice. Rezultatele si concluziile cercetatorilor
romani §i strdini sunt prezentate intr-un demers critic menit sa evidentieze plusurile si minusurile
cercetarilor teoretice si practice considerate.

Definirea conceptului de ,,analiza-diagnostic” se realizeaza cu ajutorul unor autori precum
Moldoveanu (2000), Nicolescu, Verboncu si Hideguti (1998), Pavaloaia W. si Pavaloaia D.
(2006), Petrescu (2008), Thibault (1989), iar caracteristicile diagnosticului financiar sunt reliefate
de catre Bistriceanu, Adochitei si Negrea (2001), Danescu (2003), Neagoe (1997), Toma si
Alexandru (1998), Onofrei (2004) sau Vasile (2006), printre altii. Descrierea principalelor modele
de analiza-diagnostic a Intreprinderilor a fost realizata cu ajutorul autorilor Barbulescu (1999),
Mereuta et al. (1994), Miles (2000).

Problematica insolventei si a falimentului a fost abordata din perspectiva cercetarilor
intreprinse de catre: Balescu (2012), Bufan (2009, 2014), Comsa (2011), Dinu (2004), Dumitru
(2009), Ghiugan (2007), Godinca Herlea (2018), Guda (2018), Milos (2010), Milos si Deli (2014),
Milos si Dinu (2002), Motiu (2015), Nasz (2018), Stan si Turcu (2008), Tandareanu (2003).

Subsistemele diagnosticului global au fost abordate cu ajutorul urmatoarelor cercetari:

1. Lichiditatea: Bernard si Colli (1994), Bistriceanu, Adochitei si Negrea (2001),
Brezeanu, Bostinaru si Prajisteanu (2003), Buse (2005), Gaskin (1998), Gheorghiu (2004),
Halpern, Weston si Brigham (1998), Higgins (1992), Marin si Chivulescu (1994), Petrescu (2006),
Radu (1999), Robu si Georgescu (2004), Toma (1994), Toma si Alexandru (1998), Trenca (2005),
Vintila (2006);

2. Solvabilitatea: Antoniu et al. (1993), Backer, Elgers si Asebrook (1988), Danescu
(2003), Isfanescu si Tutu (1995), Margulescu si Mironiuc (2006), Niculescu si Robu (1994),
Onofrei (2004), Stancu (2007), Toma si Chivulescu (1994), Vasile (2006);

3. Performanta: Backer, Elgers si Asebrook (1988), Baltagi (2005), Isfanescu, Stanescu si
Baicusi (1999), Halpern, Weston si Brigham (1998), Niculescu (1997), Radu (1999);
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4. Riscul: Adochitei M. si Adochitei A. (1993), Anghel (2002), Bailesteanu (2005),
Dumitrescu (2010), Fulmer et al. (1984), Giurgiu (1995), Koch (2001), Manolescu (1995), Mihai
et al. (1997), Mihalciuc et al. (1995), Niculescu (1997), Petrescu si Mironiuc (2002), Stancu
(1994), Vintila (2002).
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CAPITOLUL 1. ANALIZA-DIAGNOSTIC A INTREPRINDERII —
MODALITATE DE PREVENIRE A FALIMENTULUI

Pe parcursul acestui capitol am evidentiat importanta analizei-diagnostic pornind de la
literatura de specialitate. Astfel, potrivit numerosilor specialisti, analiza-diagnostic trebuie sa se
finalizeze cu un produs, si anume un diagnostic, similar practicii medicale. Am constatat, de
asemenea, faptul ca abordarea diagnosticului ca sistem se bazeaza pe analiza de tip ,,cauza-efect”.
Prin urmare, am aratat faptul ca lichiditatea si solvabilitatea sunt influentate semnificativ de ratele
de profitabilitate.

Tn cadrul analizei-diagnostic, componenta principald care poate schimba semnificativ
soarta unei intreprinderi este diagnosticul financiar. Astfel, in subcapitolul patru, am evidentiat
aspecte precum importanta, necesitatea, rolul, obiectivele, instrumentele si pasii care trebuie
parcursi In vederea elabordrii unui sistem de analiza si diagnosticare financiara a Intreprinderii.
De asemenea, am prezentat componentele acestui sistem: diagnosticele lichiditatii, solvabilitatii,
profitabilitatii, riscului de faliment si riscului de creditare.

Am prezentat etapele de parcurs intr-o analiza-diagnostic, incepand cu analiza post-factum
care stabileste prediagnosticul intreprinderii, continuand cu analiza curenta si terminand cu analiza
previzionara, care se concretizeaza cu postdiagnosticul sistemului. Tn plus, am evidentiat rolul
analizei economico-financiare in elaborarea diagnosticului financiar.

Tn ultima parte a acestui capitol, am descris succint diferite modele de diagnosticare, bazate
pe teoria sistemelor cibernetice in care intrarile in sistem sunt corectate in functie de iesiri. Teoria
sistemelor cibernetice evidentiazd si impactul mediului asupra energiei informationale a

intreprinderii.
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CAPITOLUL 2. INSOLVENTA - PARTE INTEGRANTA A
CONTEXTULUI ECONOMIC ACTUAL

Pe parcursul acestui capitol, am relevat unele aspecte teoretice cu privire la conceptele de
insolventa si faliment, prezentand legatura puternica dintre aceste concepte in cadrul declansarii
procedurii de insolventa.

Tn al doilea rand, am facut o analizi retrospectiva a procedurii de faliment din Romania
n perioada 1817-prezent si am observat faptul ca aceasta a constituit intotdeauna o problematica
importantd. Din aceastd perspectiva, se considerd faptul cd economia concurentiald creeaza
anticorpi impotriva intreprinderilor care genereaza pierderi.

Pornind de la studiul empiric realizat de Coface Roménia, am prezentat trendul
insolventelor nou deschise in perioada 2005-2017 si am observat faptul ca fenomenul insolventei
s-a amplificat Tn ultima perioada analizatd ca urmare a modificarilor intervenite in legislatia din
acest domeniu. De asemenea, am enumerat cauze si imprejurari ale intrarii in insolventa a diferitlor
intreprinderi pe baza literaturii de specialitate.

Tn sectiunea finald a acestui capitol, am descris caracteristicile procedurii de insolventa

in tari din Africa, America Centrala si America de Sud, America de Nord, Asia, Europa, Oceania.
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CAPITOLUL 3. ROLUL LICHIDITATII SI SOLVABILITATII IN
STABILIREA DIAGNOSTICULUI FINANCIAR

Tn acest capitol, am prezentat in primul rand o abordare multicriteriald a problematicii
lichiditatii si solvabilitatii, pornind de la opinii exprimate n literatura de specialitate. Pentru
efectuarea analizei-diagnostic de lichiditate si solvabilitate, am selectat trei rate de lichiditate (rata
lichiditatii curente, rata lichiditatii rapide, rata lichiditatii efective) si cinci rate de solvabilitate
(rata solvabilitatii patrimoniale, rata solvabilitatii generale, rata Indatorarii totale, rata indatorarii
pe termen lung, coeficientul capacitatii de Tndatorare).

Analiza descriptiva a ratelor de lichiditate si solvabilitate a condus la stabilirea de
intervale specifice intreprinderilor aflate in insolventa, intervale utilizate mai apoi in elaborarea
diagnosticului lichiditatii si a diagnosticului solvabilitatii.

Tn al doilea rand, am efectuat mai multe studii econometrice utilizand date de tip panel
obtinute de la 72 de ntreprinderi aflate Tn stare de insolventa: 42 de intreprinderi au fost analizate
pe o perioadd de 6 ani (Grupa A), 16 intreprinderi pe 5 ani (Grupa B) si 14 intreprinderi pe 4 ani
(Grupa C). Din analiza datelor de tip panel cu efecte fixe am constatat ca exista legaturi
semnificative: intre ratele de lichiditate (variabile dependente) si cele de profitabilitate (rata
rentabilitatii economice, rata rentabilitdtii financiare, rata rentabilitatii generale); intre ratele de
solvabilitate (rata solvabilitatii patrimoniale, rata solvabilitatii generale, rata indatorarii totale) si
cele trei rate de profitabilitate mentionate mai sus.

Sistemul de analiza si diagnosticare financiara astfel conceput (contrar opiniilor
exprimate in literatura de specialitate) se bazeaza pe diagnosticul de lichiditate, solvabilitate,

profitabilitate, riscuri de faliment si creditare, dupa cum am prezentat in capitolele urmatoare.
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CAPITOLUL 4. PERFORMANTA SI DIAGNOSTIC FINANCIAR.
PRACTICA DIN ROMANIA

Pe parcursul acestui capitol am evidentiat factorii care influenteazd performanta
intreprinderilor intrate in insolventa pe baza unei analize statistice a veniturilor, cheltuielilor si
ratelor de performanta.

Analizele au indicat distributia valorii medii si a valorii mediane pentru cele sase rate de
performanta corespunzatoare esantionului format din cele trei categorii de intreprinderi aflate in
insolventa. Tn urma analizei principalilor indicatori statistici ai tendintei centrale si de variatie a
ratelor de rentabilitate, am constatat ca 50% dintre intreprinderile aflate in insolventa inregistreaza
valori pozitive, iar 50% dintre aceste fintreprinderi au dificultati financiare permanente,
inregistrand valori negative ale ratelor de performanta. Pe baza analizei ratelor financiare am
identificat intervalele de evolutie ale fiecarui indicator, care vor fi utilizate in stabilirea
diagnosticului performantei din ultimul capitol al tezei.

Performanta unei intreprinderi depinde in mare masura de structura sa financiara, si
anume cat din activitatea sa este finantata din capitaluri proprii si imprumuturi. Conform teoriei
economice, exista un raport optim intre cele doua surse de finantare, raport care conduce la
minimizarea costului capitalului intreprinderii si, implicit, la maximizarea valorii intreprinderii.
Tn acest sens, am considerat ¢ este interesant de vazut daca la nivelul intreprinderilor din Romania
aflate in insolventa exista o legaturd semnificativa intre performanta acestora si solvabilitate (ca
masura a expunerii intreprinderilor si implicit ca masurda indirecta a structurii financiare a
ntreprinderii), respectiv lichiditatea acestora.

Cercetarea empirica a evidentiat o serie de legaturi intre trei rate de performantd si anume
rata rentabilitatii economice, rata rentabilitatii activelor, rata rentabilitatii activitatii din exploatare
(ca variabile dependente) si ratele de lichiditate (rata lichiditatii curente, rata lichiditatii rapide,
rata lichiditatii efective). In acelasi timp, am constatat c ratele de performanta luate in considerare
sunt influentate semnificativ si de ratele de solvabilitate (solvabilitatea patrimoniala, solvabilitatea

generala, gradul de indatorare).
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Am constatat de asemenea ca semnele coeficientilor varabilelor explicative sunt in
concordanta cu prescriptiile teoriei economice. Astfel, lichiditatea curenta si lichiditatea efectiva
au efecte negative asupra ratei rentabilitdtii economice, iar impactul lichiditatii rapide este pozitiv.
In cazul lichidititii curente si a lichiditatii efective, se observa ci stocurile si lipsa incasarilor
influenteaza negativ aceasta ratd a profitabilitatii, Tn timp ce creantele dublate de lichiditati
influenteaza semnificativ rata rentabilitatii economice (RRE), rata rentabilitatii activelor (ROA) si
rata rentabilitatii activitatii de exploatare (RREXp).

Analizele au mai reliefat faptul cd rata solvabilitatii patrimoniale, rata solvabilitatii
generale si rata Indatorarii totale sunt factori semnificativi de influenta pentru cele trei rate de
profitabilitate. In acelasi timp, semnele coeficientilor variabilelor explicative sunt in concordanti
cu teoria economica. Prin urmare, solvabilitatea generala si indatorarea totald au efecte negative
asupra ratei rentabilitatii economice, iar impactul solvabilitatii patrimoniale este pozitiv. In cazul
solvabilitatii generale si indatorarii totale, se observa ca o crestere semnificativa a datoriilor si o
reducere semnificativa a nivelului capitalurilor proprii influenteaza negativ aceastid rata a
profitabilitatii. Activele totale in crestere influenteaza pozitiv rata rentabilitatii economice (RRE),
rata rentabilitatii activelor (ROA) si rata rentabilitatii activitatii de exploatare (RREXp).

Ultima componentd a sistemului de analizd si diagnosticare financiard (SADF) este
reprezentata de analiza riscurilor, cu cele doua componente (riscul de faliment, riscul de creditare),

analizate in ultimul capitol.
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CAPITOLUL 5. RISCURILE INTREPRINDERII SI IMPACTUL
ACESTORA ASUPRA INTREPRINDERILOR INTRATE iN INSOLVENTA

Tn acest capitol am finalizat cercetarea stiintifica prin elaborarea diagnosticului financiar
global al celor 72 de intreprinderi aflate in insolventd. In acest scop, am elaborat diagnosticul
lichiditatii, solvabilitatii, performantei, riscului de faliment si al riscului de creditare, avand in
vedere rezultatele cercetarilor din capitolele precedente.

Astfel, am considerat intervalele de evolutie ale lichiditatii, solvabilitatii si performantei,
stabilite prin analiza descriptiva pe baza datelor intreprinderilor aflate in stare de insolventa.
Pentru stabilirea diagnosticului riscului de faliment, am folosit metodele de credit scoring
,»Anghel”, . Fulmer”, ,,Bailesteanu” si ,,Credit-Man”.

Pentru stabilirea diagnosticului riscului de creditare, am luat Th considerare metodele
Patria Bank, BRD-GSG, Credit Europe Bank si Intensa Sanpaolo Bank.

Rezultatele acestor diagnostice au fost preluate apoi in diagnosticul financiar global, care
pune in evidenta starea financiard a Intreprinderilor la un moment dat. Pentru acuratetea analizelor
si pentru validarea ipotezelor de lucru, am testat legaturile dintre variabila dependenta diagnosticul
financiar general si cele cinci diagnostice partiale. Am concluzionat faptul ca pentru toate cele trei
esantioane de intreprinderi aflate in insolventa coeficientii sunt semnificativi, modelele sunt
valide, iar diagnosticul financiar general este influentat intr-o proportie de peste 80% de cele cinci

diagnostice partiale.
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CONCLUZII

Teza de doctorat intitulata ,,Sistem de analiza si diagnosticare financiara — Cale de
prevenire a insolventei intreprinderii” abordeaza o tema actuala de 0 importantd deosebita in
contextul economic tumultuos al ultimei decade. Declansarea si propagarea cu rapiditate
alarmanta a unor fenomene precum criza financiara globala pe fondul unor deficite grave de
lichiditate si indatorarilor excesive au evidentiat necesitatea implementarii unui sistem de analiza
si diagnosticare financiard cu scopul prevenirii instaldrii stirii de insolventd in randul
intreprinderilor din Romania.

Pe parcursul celor cinci capitole, conceptele teoretice relevante prezentate din perspectiva
literaturii de specialitate nationale si internationale, precum si abordarile practice realizate cu
ajutorul modelarii econometrice contureaza importanta elaborarii analizei-diagnostic in vederea
fundamentirii unor decizii manageriale adecvate. in lipsa unei perspective detaliate si realiste
asupra capacitatii entitatii economice de a genera resurse financiare suficiente pentru a-si onora la
scadenta obligatiile pe termen scurt si lung, de a obtine performante viabile, de a evita situatii
nefavorabile precum insolventa si falimentul si de a avea o pozitie financiara solida in fata
institutiilor creditoare, consider ca deciziile manageriale privind activitatea entitatii economice
sunt mai degraba ghidate de hazard decat de realitatea economica.

Importanta acestui demers stiintific reiese dintr-o serie de aspecte pe care le voi prezenta
in cele ce urmeaza. In primul rind, tema abordata este de un real interes pentru orice manager de
entitate economica preocupat de longevitatea afacerii sale, in contextul dinamicii economiei
nationale si internationale.

Tn al doilea rand, cercetarea se bazeazi pe un esantion mare de societiti comerciale care
activeaza pe piata romaneasca. Astfel, am obtinut rezultatele empirice prelucrand informatiile din
situatiile financiare (i.e., bilanf, cont de profit si pierdere) a 72 de microintreprinderi si
intreprinderi mici aflate in stare de insolventa, desfasurand activitati comerciale in domenii variate
precum productia, comertul, prestarea de servicii. In ceea ce priveste concentrarea teritoriald a
societatilor analizate, majoritatea provin din nord-vestul tarii si din municipiul Bucuresti. Datele

financiare ale acestor entitdti au fost furnizate de catre societatea Insolventa SM SPRL, care
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administreazd un portofoliu semnificativ de societati comerciale aflate in diferite stadii ale
procedurii speciale.

Tn al treilea rand, am analizat situatiile financiare pe o perioada de cel putin patru ani pentru
a surprinde dinamica indicatorilor de lichiditate, solvabilitate, performanta, risc de faliment si risc
de creditare. In functie de lungimea perioadei, cele 72 de societiti comerciale au fost grupate dupa
cum urmeaza: Grupa A include 42 de societati analizate in perioada 2012-2017; Grupa B include
16 societati analizate in perioada 2011-2015; Grupa C cuprinde 14 societati analizate in perioada
2012-2015.

Tn al patrulea rand, metodologia de cercetare este complexd si variati, conform
standardelor academice internationale. Conceptele teoretice privind analiza-diagnostic, lichiditate,
solvabilitate, profitabilitate, risc de faliment (metodele ,,Anghel”, ,,Credit-Man”, ,,Fulmer”,
,,Bailesteanu™), risc bancar (metodele Patria Bank, BRD-GSG, Credit Europe Bank, Intesa
Sanpaolo Bank) si metodele de credit scoring aferente sunt prezentate detaliat prin intermediul
documentarii, pornind de la studii din literatura de specialitate nationala si internationalda. Am mai
utilizat metode precum comparatia, problematizarea, analiza si sinteza. Partea aplicativa a lucrarii
contine numeroase analize descriptive si modele econometrice care se preteaza investigarii unor
date de tip panel, in care am folosit efecte fixe pentru estimarea parametrilor. Pentru elaborarea
modelelor econometrice, am utilizat softul statistic EViews versiunea 9.0 si metoda Panel OLS

(metoda celor mai mici pétrate).

Limite i directii noi de cercetare

Cercetarea de fata prezinta anumite limite in masura in care orice demers stiintific de acest
gen poate fi Intotdeauna imbunatatit. Tn primul rand, esantionul de societiti comerciale analizate,
desi este substantial, nu este reprezentativ pentru entitatile romanesti care se confrunta cu
insolventa. Demersuri viitoare ar putea viza aplicarea analizei-diagnostic pe un esantion
reprezentativ la nivel national. In al doilea rand, esantionul contine doar societiti comerciale
Tncadrate in categoria microintreprinderilor si intreprinderilor mici. Prin urmare, studii similare ar
putea efectua aceste analize pe esantioane formate din societdti comerciale mijlocii si mari care
activeazd in Romania. Mai mult, abordari empirice asemanatoare ar putea viza companii reper si
multinationale care opereaza pe pietele internationale, deoarece acestea imprima de cele mai multe
ori dinamica economiei mondiale. Tn al treilea rand, situatiile financiare ale societatilor comerciale
sunt analizate pe perioade de 4-6 ani, incepand cu anul 2011, fard a lua in considerare anul de

debut al crizei financiare mondiale (i.e., 2007). Viitoare cercetari ar putea extinde perioada de
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analiza la cel putin o decadd pentru a investiga situatia societdtilor aflate in insolventa Tnainte de
debutul crizei.

Asa cum afirma medicul american Martin Henry Fischer, cunoscut pentru numeroasele
epigrame referitoare la domeniul medical, ,,diagnosticul nu este finalul, ci inceputul practicii”.
Dupa cum am argumentat pe parcursul lucrarii, analiza-diagnostic joaca un rol esential Tn
fundamentarea deciziilor manageriale care vizeaza perfectionarea, dezvoltarea entitatii economice
si longevitatea acesteia pe termen lung. Prin urmare, aceasta teza de doctorat poate constitui un
punct de plecare in elaborarea unor analize-diagnostic aplicabile entitatilor economice care
intampina unele probleme legate de lichiditate, solvabilitate, performantd, creditare cu scopul

anticiparii situatiilor financiare nefavorabile precum insolventa sau chiar falimentul.
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