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MOTIVATIA SI SCOPUL CERCETARII TEMEI PROPUSE

Transformarile profunde cu care se confruntd mediul economic si social si rapiditatea
cu care se produc acestea sunt elemente determinante ale manifestarii riscurilor ce pot afecta
activitatea operatorilor economici. Indiferent de tipul activitatii desfasurate, de momentul
adoptarii unei decizii de dezvoltare, modernizare sau reorientare, se impune cu pregnanta
necesitatea identificarii, evaludrii si evitdrii sau reducerii riscurilor la un nivel care sa afecteze
activitatea firmei intr-o masura mica. Cunoasterea insuficientd a riscului, utilizarea unor
tehnici necorespunzitoare de evaluare, minimalizarea importantei gestiondrii lui si
insuficienta utilizare a unor metode de protectie pot afecta negativ performantele firmei, rezultatul
final convergand chiar spre faliment.

In acest context, importanta analizei si evaludrii riscurilor la nivelul agentilor
economici nu poate fi contestatd, fiind absolut necesara o corelatie cu starea de performanta
economico - financiara. Aceasta a reprezentat si o motivatie a alegerii temei si conditioneaza
obiectivele vizate in cadrul cercetarii. Practic, rationamentele care au stat la baza cercetarii au
fost:

» Numeroasele controverse in definirea si evaluarea riscurilor si a performantei;

> Necesitatea includerii in modelele de evaluare a performantei a influentelor

exercitate de diversele categorii de riscuri;

» Aplicabilitatea rezultatelor cercetarii in mediul de afaceri.

Alegerea temei a fost determinata si de perioada extrem de dificild pe care a parcurs-0
economia mondiald dupa anul 2008, rapiditatea si amplitudinea efectelor negative ale crizei
economice si financiare demonstrand fara echivoc faptul ca economiile nationale dar si actorii

principali ai acestora sunt supusi unor riscuri din ce in ce mai greu de previzionat si gestionat.

ACTUALITATEA SI IMPORTANTA PREZENTEI TEZE
Necesitatea abordarii problematicii riscului la nivelul agentilor economici nu

reprezintd de multd vreme o noutate. Literatura de specialitate Tn analiza performantei este
extrem de generoasi. In plus, la nivelul operatorilor economici, se inregistreazi o preocupare
permanentd pentru evaluarea performantei economico- financiare, astfel incat sa se poatd
explica succesul sau insuccesul politicilor aplicate si a activitatii desfasurate. Departe de a se
finaliza, dezbaterile privind delimitarea conceptului de performantd precum si evidentierea
unor corelatii intre risc si performanti, sunt elemente de permanenta actualitate. In contextul
acestor precizari, tema abordeaza problemele generate de manifestarea riscurilor in activitatea

operatorilor economici si modul in care acestea influenteaza performantele potentiale,



elementele de noutate fiind evidentiate pe parcursul tezei de doctorat, cu o fundamentare
practica solida, realizata pe intervale semnificative de timp, atat la nivel macroeconomic cat si
la nivel microeconomic. Astfel, analiza celor mai importanti indicatori macroeconomici (PIB,
rata de crestere reald, rata inflatiei, rata dobanzii, cursul de schimb, deficitul bugetar sau
datoria publicd) permite configurarea cadrului economic general in care isi desfasoara
activitatea operatorii economici si reprezintd un element important in identificarea factorilor
de influentd si a riscurilor transmise prin diferite canale de influenta asupra mediului de
afaceri. In plus, studiile practice realizate asupra unui esantion de 10 firme din ramura
prelucrarii cauciucului si comercializarii produselor, obtinute pe un interval semnificativ,
reprezentat de perioada 2004-2013, comparatiile pe diversi indicatori la nivelul unui esantion
de firme din Europa (in raport de datele existente, a fost analizatd situatia unor indicatori de
performanta si risc cumulati pentru un numar de firme cuprins in intervalul 327 — 558, pentru
fiecare an din perioada precizatd), analiza indicatorilor de rentabilitate si risc la cea mai mare
firmd din domeniu din Europa, precum si elaborarea unui model de previzionare a
performantelor in contextul integrarii unor riscuri specifice activitatii derulate, ofera

posibilitatea perceperii facile a problematicii teoretice.

ASEZAREA TEMEI IN CONTEXTUL CERCETARILOR STIINTIFICE iN
DOMENIU SI IN CONTEXT INTER SI TRANSDISCIPLINAR
Necesitatea aplicarii principiilor de baza ale managementului riscului in scopul
maximizarii performantei oricarei firme nu poate fi contestatd. Ca urmare, dezbaterile
stiintifice privind riscul, gestionarea acestuia, maximizarea performantelor economico-
financiare si evitarea dificultatilor financiare sunt extrem de numeroase si de o permanenta
actualitate. Intrebari cum sunt: ,,Ce este riscul? Care sunt implicatiile manifestarii acestuia? Ce

[

posibilitati au operatorii economici sa diminueze sau sa evite pierderile provocate de acesta? Cum
poate fi definita performanta? Ce corelatii se inregistreaza intre risc si performanta? Ce strategii pot fi
applicate pentru diminuarea riscurilor si imbundtatirea performantelor?” au constituit obiectul a
numeroase polemici pe parcursul a catorva zeci de ani si care nu vor inceta prea curdnd, sau, mai bine
zis, niciodatd. Cercetarile stiintifice au demonstrat faptul ca investitiile Tn managementul riscului
pot influenta in mod direct nivelul performantei financiare a unei firme. Concluzia ce se
desprinde din studiile realizate este aceea ca tipologia riscurilor este extrem de vasta si
diversificata si cd manifestarea oricarui factor conjunctural poate determina aparitia unui risc
in cadrul activitatii desfasurate de agentii economici. Ca urmare, riscul nu poate fi eliminat in

totalitate din viata economica a unei firme, dar, este absolut necesara o identificare a gradului



de risc asumabil, astfel incat sa se materializeze un anumit nivel al profitului si sd se adopte
un set de masuri ce permit diminuarea pierderilor determinate de manifestarea riscului. Tn
contextul acestor precizdri, tema abordata este extrem de utila si de interesantd prin extinderea
argumentarilor stiintifice si realizarea unor distinctii clare la nivelul notiunilor prezentate, prin
cercetdrile aplicative efectuate, care vizeazd solutionarea unor probleme legate de
identificarea si evaluarea riscurilor economice si financiare pe fondul variabilitatii

indicatorilor de performanta ai acestora.

STADIUL ACTUAL SI CERCETARI ANTERIOARE

Dupa cum am precizat, literatura de specialitate este extrem de bogatd in studii si
cercetari privind tematica abordati. In acest sens, este extrem de dificild incadrarea acestora in
»actual” si ,,anterior”, mai ales daca ne raportdm la un aspect important: este mai important
momentul efectudrii cercetirii sau contributia acesteia la solutionarea unei probleme? In plus,
orice subiect poate fi dezvoltat prin cercetari ulterioare, determinate de rezultatele obtinute
sau de provocdrile lansate de subiectii anteriori. Totusi, daca se are in vedere faptul ca
necesitatea formularii unor raspunsuri la probleme emergente in mediul de afaceri a devenit
mai pregnantd pe masurd ce dezvoltarea economica a inregistrat un ritm mai accentuat, ne
putem raporta la cercetdrile realizate dupa anul 1900. Notiunile de risc si performanta
reprezintd obiectul studiilor realizate atat In plan academic cat si in plan practic. Aspectele
extrem de complexe si versatile ale acestora au generat o serie de cercetdri inter si
transdisciplinare, regasite intr-o bibliografie vastd, elaborate de autori romani si strdini, de
cercetitori, practicieni sau specialisti. In redactarea prezentei lucrari, au fost luate in
considerare numeroase repere (fara sa fie considerate exhaustive), ce au permis
fundamentarea unei baze teoretico- metodologica importanta. Aspectele desprinse din studiile
in domeniu au fost extrem de utile in actualizarea stadiului cunoasterii si au permis derularea
cercetdrilor in directia identificarii unor aspect neelucidate sau insuficient dezvoltate. Suportul
teoretic al acestei lucrari a fost oferit de numeroase publicatii de specialitate, prezentate in
sectiunea bibliografie. Astfel, elucidarea unor caracteristici importante ale notiunilor de risc si
performanta este atribuitd unor autori straini si autohtoni, intre care se inscriu: Knight, Rowe,
Bernard si Colli, Kogan si Tapiero, Vaughan, Gough, Campbell, Stancu, Buglea, Niculescu si
Lavalette, Verboncu si Zaman, Albu, Barbulescu, Brezeanu, Nistor, Pintea, Mironiuc si
Bedrule-Grigoruta, Pirtea s.a. De asemenea, corelatia dintre gestiunea riscului si performanta
activitatii derulate a constituit obiectul a numeroase cercetari: Mu, Peng, MacLachlan,

Gordon, Loeb, Tseng, Gupta, Jafari, Chadegani, Biglari, Rasid, Javed, Khan, Andersen, Burja



etc. Un alt aspect ce a suscitat interesul specialistilor in domeniu este cel al predictiei riscului
de faliment, demonstrat de numarul extrem de mare de articole publicate: Akhtar, Klecka,
McKenzie, Janer, Camasoiu, Negoescu, Manecuta si Nicolae, Petrescu, Muntean, Batrancea,
Vintila, Stancu, Robu s.a. Identificarea stirii de performantd prin intermediul a diferiti
indicatori (financiari si nonfinanciari) a constituit obiectul a numeroase studii: Capon, Farley
si Hoening, Sharma si Kumar, Gonzales-Benito, Morgan si Strong, Stancu I, Stancu D si

Oproiu; Lau si Martin-Sardesai, Wu, Lee si Yang, De Leeuw si Van den Berg s.a.

OBIECTIVELE CERCETARII
Principalul obiectiv al tezei de doctorat este reprezentat de identificarea si evaluarea
corelatiei dintre procesul de gestionare a riscurilor si obtinerea nivelului de performanta
economico- financiara vizat de operatorii economici, in contextul transformarilor rapide si
extrem de profunde ale mediului economic national si mondial.
Modul de structurare a tezei a fost impus de obiectivele secundare, desprinse din
obiectivul principal, urmarite in cadrul cercetarii, respectiv:

v Evaluarea conceptelor, metodelor si directiilor strategice specifice procesului
de gestionare a riscurilor;

v’ Evidentierea si abordarea critica a metodelor de evaluare a performantei si a
sistemelor informationale ce stau la baza acestora;

v" Studierea corelatiei dintre risc si performanta;

v" Identificarea coordonatelor contextului economic global si a factorilor de
influenta;

v" Elaborarea si testarea unui model de previzionare a performantei in functie de
influenta exercitatd de principalele categorii de riscuri ce afecteaza mediul
economic pe baza datelor furnizate de raportarile financiare si baza de date
AMADEUS, pentru un esantion de firme din domeniul prelucrarii cauciucului;

v' Interpretarea rezultatelor cercetarii si identificarea aspectelor ce pot reprezenta

puncte de plecare In dezvoltari ulterioare.

METODOLOGIA DE CERCETARE IMPLICATA
Evaluarea s§i previziunea performantelor economico- financiare in contextul
procesului de gestionare a riscurilor este o tema stiintifica extrem de importanta, al cérei continut

impune realizarea unei activitati de cercetare fructificatd prin idei concluzive, dar si o cercetare



orientatd catre decizii, imbinand elemente ale cercetarii descriptive si teoretice cu elemente ale
cercetarii experimentale si ale studiului de caz.

In demersul stiintific au fost utilizate diverse metode, tehnici si procedee, reprezentate de:

- documentarea, analiza documentard, inclusiv documentarea aferenta studiului
aplicativ (referinte bibliografice, studii de caz etc.);

- metode matematice si statistice (clasificarea, sinteza, reprezentarea grafica a
proceselor si fenomenelor observate, clasificarea, analiza comparativa statica si dinamica,
analiza trendului etc.);

- metoda cercetdrii interdisciplinare (cercetarea se bazeaza pe cunostinte din domeniile
financiar, contabil, al matematicii si informaticii);

- investigatia;

- logica s.a.

Pentru studiul de caz au fost selectate o serie de firme care 1si desfasoara activitatea in
domeniul prelucrarii cauciucului, pentru intervalul 2004-2013, fiind calculati de catre autor o
serie de indicatori de performantd financiard, pe baza informatiilor furnizate de situatiile
financiare individuale ale acestora si de datele culese din baza de date AMADEUS. Pentru
identificarea coordonatelor mediului economic si a factorilor de influentd asupra activitatii
operatorilor economici, au fost utilizate informatiile furnizate de site-uri si publicatii de

specialitate: www.insse.ro; www.bnr.ro; www.mfinante.ro; www.imf.org; www.knoema.com;

Anuare statistice ale Romaniei si judetului Gorj; Rapoarte anuale ale BNR; Buletin MFP s.a.

Limitele cercetarii efectuate

Orice demers stiintific are si anumite limite, generate de imposibilitatea identificarii
tuturor aspectelor determinate, fapt ce permite deschiderea unor orinzonturi noi pentru
viitoarele cercetari. In ceea ce priveste tema realizati, se pot enumera urmitoarele limite:
imposibilitatea culegerii si prelucrarii informatiilor necesare pentru toti subiectii abordati,
pentru intervalul supus analizei; orizontul de timp destul de redus; utilizarea unor informatii
referitoare la aceeasi indicatori care nu pot asigura comparabilitatea in timp, datoritd
modificarilor legislative privind reflectarea acestora.

Structura tezei

Teza de doctorat este structurata astfel: Introducere; cinci capitole Tn care sunt
abordate aspecte teoretice si practice legate de risc si performantd, sinteza concluziilor si

contributiilor personale si bibliografie.


http://www.insse.ro/
http://www.bnr.ro/
http://www.mfinante.ro/
http://www.imf.org/
http://www.knoema.com/

n capitolul 1 ,,Identificarea si evaluarea riscurilor la nivelul agentilor economici —
necesitate fundamentald in economia de piata” este realizatd o analizd comparativa a
conceptelor teoretice, a metodelor si tehnicilor utilizate in procesul de identificare si evaluare
a riscurilor, sistematizarea criteriilor de clasificare, prezentarea principalelor categorii de risc
si a factorilor determinanti, astfel incat sa fie facilitata cercetarea aplicativa.

Starea de incertitudine care Insoteste mediul economic si financiar este din ce in ce
mai prezentd In perioada actuald. Imposibilitatea de a previziona viitorul si manifestarea
incertitudinii referitoare la obtinerea unor rezultate din activitatea desfdsuratd genereaza o
serie de riscuri. Tn acest context, abordarea acestei probleme isi dovedeste utilitatea cu atat
mai mult cu cat economia mondiald a fost afectata recent de o criza puternica, cu reverberatii
la nivelul tuturor statelor.

Pe fondul manifestdrii inerente a riscurilor, nivelul performantei realizate din
activitatea desfasurata poate fi determinat de capacitatea managerului de a le gestiona astfel
incat sa le poatd tine sub control si sa asigure indeplinirea obiectivelor conform strategiei
adoptate. La nivelul operatorilor economici pot actiona o serie de riscuri de naturd economica,
financiara, comerciald, investitionald, sociala, legislativa, politica etc. Diferitele categorii de
riscuri sunt analizate si abordate de citre entititile economice si la nivel sistemic. In acest
sens, se poate mentiona studiul realizat de compania Ernest&Young asupra modului in care
21 de companii (atat din tari dezvoltate cat si din tari emergente) se raporteaza la riscurile si
oportunitatile specifice diferitelor sectoare, stabilind un clasament al acestora pentru perioada
2013 — 2015 (tabelul 1.):

Tabel 1. Clasamentul riscurilor si oportunititilor in acceptiunea companiilor

Tipul si locul riscului 2013 2015 Top oportunitati 2013 2015
Presiune pe preturi 1 1 Inovarea in produse 1 1
Reducerea  costurilor  si 2 2 Cresterea cererii pe pietele emergente 2 2
presiune pe profit
Riscul de piata 8 8 Investitiile In procesele de business, instrumente 3 3

si training
Riscuri macroeconomice 4 4 Noi canale de marketing 4 4
Talent managerial si deficit 5 5 Imbunatatirea strategiei de executie in toate 5 5
de aptitudini functiile de business
Extinderea rolului guvernului 6 7 Investitii in IT 6 6
Reglementarea si 7 6 Imbunitatirea relatiilor cu investitorii 7 8
conformitate
Datoriile suverane 8 10 Programe de responsabilitate sociala a 8 7
companiilor si cresterea increderii publice
Tehnologiile emergente 9 8  Investitii in tehnologii verzi 9 9
Socuri politice 10 9 Optimizari globale si relocarea functiilor cheie 10 10

Sursa: Global report EY 2013, pag. 4



Din punct de vedere al riscurilor, se observa mici modificari doar in partea a doua Tn
cadrul clasamentului (situatia este aproape similard si la nivelul oportunitatilor). Interesanta
este insd modificarea optiunilor comparativ cu anul 2010, cand respondentii au indicat
presiunea pe preturi pe pozitia 15, reducerea costurilor pe pozitia 6, locurile 2 si 3 fiind
ocupate de accesul la creditare si cresterea economica lentd sau recesiune. Aceasta schimbare
demonstreaza faptul ca investitorii realizeaza atat o analiza a riscurilor sistemice cat si a celor
manifestate la Scara mai micd, incercand sa valorifice oportunitatile oferite de contextul
economic. In plus, riscul nu poate fi eliminat in totalitate din viata economici a unei firme,
dar, este absolut necesara o identificare a gradului de risc asumabil, astfel incat sa se
materializeze un anumit nivel al profitului si sa se adopte un set de masuri ce permit
diminuarea pierderilor determinate de manifestarea riscului.

In tara noastra se manifesta inci o tendintd redusi de asimilare a managementului
riscului, pe de o parte datorita absentei informatiilor necesare, pe de alta parte datorita
pregatirii insuficiente a managerilor n acest domeniu si, respectiv, a contextului actual in care
se deruleaza afacerile sau a costurilor ridicate determinate de pregatirea specialistilor necesari
sau de implementarea unor programe informatice specializate. Pregatirea managerilor in
domeniu ar fi benefica si din punct de vedere al capacitétii acestora de asumare a riscurilor,
deoarece in prezent se constata mai mult tendinta de evitare a acestora. Astfel, o atitudine
proactiva a managementului riscului poate influenta in mod favorabil performantele
financiare viitoare si chiar continuitatea afacerii derulate. De altfel, adoptarea deciziilor n
cadrul procesului managerial se raporteazd, de cele mai multe ori la 3 categorii de intrebari

(figura 1):

CARE ESTE POSIBILITATEA

NEGATIVA?
MANAGER SELECL LA — | [ CARE ESTE PROBABILITATEA
VARIANTE J Wit

CARE SUNT
CONSECINTELE?

Figura nr. 1. Dileme ale managementului in procesul de adoptare a unei decizii in conditii de risc
(Sursa: realizare proprie)



Scopul cercetarii realizate in cadrul acestui capitol este acela de a reliefa necesitatea
asimildrii la nivelul operatorilor economici din Romania a unui sistem de gestionare a
riscurilor, care sa rdspunda cerintelor de performanta. Astfel, am vizat surprinderea valentelor
sistemului ERM in corelatie cu sistemul de mésurare a performantelor, pornind de la realitatea
existentd la nivelul mediului economic actual. Demersul stiintific vizeazd accentuarea
necesitatii imbunatatirii metodelor si instrumentelor actuale de monitorizare a riscurilor si
performantelor la nivelul operatorilor economici. Pentru intelegerea aspectelor precizate am
utilizat atat aspecte teoretice cat si practice care mi-au permis formularea unor concluzii reale,
ce au reprezentat puncte de plecare in cercetarile aplicative.

Un alt aspect analizat in cadrul acestui capitol se raporteaza la procesul strategic, ca
element important al asigurarii performantei. Fundamentarea si aplicarea unei strategii
financiare corespunzatoare domeniului de activitate si perioadei de dezvoltare economica par
sa fie cheia succesului pentru majoritatea agentilor economici. Astfel, stabilirea misiunii, a
obiectivelor, identificarea resurselor necesare, determinarea termenelor strategice si
identificarea avantajului competitiv sunt operatii strict necesare in cadrul procesului strategic.
Strategia financiard urmadreste realizarea in conditii de echilibru a celor trei segmente
importante ale firmei: investitiile, finantarea si repartizarea profitului.

Activitatea desfasuratd la nivelul oricarei firme vizeazd 1n principal maximizarea
valorii acesteia sau asigurarea rentabilitatii, echilibrului financiar, capacitatii de platd si
lichiditatii. Pentru aceasta, firma trebuie sa deruleze un ansamblu de actiuni corelate care
permit realizarea obiectivelor in cauzi. In acest sens, se poate opta pentru o varianti din
multiplele cai posibile, astfel incat si se asigure atingerea obiectivelor strategice fixate. In
acest context, strategia firmei concretizeaza rezultatul optiunii strategice a managerilor
acesteia referitor la caile pe care le va urma si mijloacele alternative pe care le va folosi pentru
atingerea obiectivelor.

Orice strategie pentru a fi eficienta, trebuie sd fie cuprinzatoare, astfel incat sd se
raporteze la toate domeniile de activitate ale firmei, unitara, orientdnd in aceeasi directie
derularea tuturor activitatilor si sa armonizeze desfasurarea si rezultatele activitdtilor
realizate. In concordantid cu aceste precizari, am urmarit identificarea principalelor aspecte
ale procesului strategic la nivel microeconomic, in general, si ale elaborarii strategiei
financiare, in principal, si am prezentat si elemente care, in opinia personald, pot completa
obiectivele unei strategii prin prisma temei abordate, respectiv modalitatea de derulare a

activitatii in conditii de risc si incertitudine (care sunt obiectivele fundamentale, care este



gradul de risc asumat Tn atingerea acestora, cu ce resurse se pot realiza obiectivele fixate, care
este segmentul de piata vizat s.a.).
Primul capitol se incheie cu un set de concluzii partiale, intre care se inscriu:

v" Gestionarea oportund si eficientd a riscurilor nu impune doar un proces de
de asigurare a stabilitatii in cazul manifestarii acestora;

v' In practici este necesard o abordare integratd si nu singulard a riscurilor
potentiale, deoarece manifestarea simultand a diferitelor categorii de riscuri
poate determina starea de insolvabilitate;

v Procesul de management al riscurilor este absolut necesar la nivelul fiecarei
entitati, indiferent de marime, profil sau domeniu de activitate si Se impune
tratarea acestora in concordanta cu particularitatile proprii precum si utilizarea
situatiilor concrete in vederea asigurdrii succesului;

v' Elaborarea si aplicarea strategiilor nu reprezinta un scop in sine, ci constituie o
modalitate manageriala majord de profesionalizare a conducerii si crestere a

Cercetarea efectuatd in cadrul acestui capitol a vizat urméatoarele aspecte:
v' Aprofundarea notiunilor teoretice privind riscurile potentiale la nivelul
entitatilor economice;
v" Realizarea unei distinctii intre risc si incertitudine si prezentarea principalelor
puncte de vedere referitoare la acest aspect;
v" Formularea unor recomandari privind atitudinea managerilor in fata riscului;
v' Prezentarea succintd a factorilor de risc si a necesitatii constituirii unor baze de
date 1n scopul utilizarii unor programe informatice astfel incat sa se realizeze un
proces de analiza si evaluare a riscurilor potentiale si sd se aplice metode de evitare a
acestora, efectul final fiind imbunatatirea performantelor firmelor;
v' Analiza criticd a procesului de management al riscurilor la nivelul agentilor
economici, cu raportare directd la punctele de vedere din literatura de specialitate;
v' Evidentierea principalelor metode de identificare a riscurilor si prezentarea
avantajelor si deficientelor acestora;
v' Identificarea metodelor ce pot fi utilizate in analiza riscurilor si prezentarea

diferentelor intre evaluarea cantitativa si calitativa;



v' Analiza pertinentd a principalelor categorii de riscuri ce trebuie identificate in
procesul de fundamentare a diagnosticului financiar cu prezentarea factorilor de
influentd determinanti;

v’ Prezentarea metodelor utilizate in analiza riscului de faliment;

v' Analiza sintetica a elementelor specifice procesului strategic si precizarea
coordonatelor fundamentale ale unei strategii financiare eficiente in atingerea
nivelului de performanta vizat.

Extinderea argumentdrilor stiintifice si realizarea unor distinctii clare la nivelul
notiunilor prezentate reprezintd un fundament pentru cercetarile aplicative, care vizeaza
solutionarea unor probleme legate de identificarea si evaluarea riscurilor economice si

Tn capitolul 1l ,,Abordiri teoretice privind performanta economico-financiari si
sistemul informational ce std la baza analizei acesteia. Corelatii intre performanta si
risc” am vizat prezentarea aspectelor conceptuale ale performantei, cuantificarea acesteia,
metodele si instrumentele de analizd a performantei financiare. De cele mai multe ori,
performanta financiard este sinonima cu profiturile si elementele realizate de un agent
economic pe baza utilizarii resurselor disponibile. Trebuie remarcata linia de demarcatie intre
performanta si rezultate economico- financiare. Astfel, in timp ce rezultatele inregistrate sunt
dimensionate prin intermediul unor marimi absolute sau relative, starea de performanta este
identificata prin raportare la diferite obiective sau alte concepte. Din analiza numeroaselor
acceptiuni ale conceptului de performantd se desprind trei curente importante: analiza
performantei in concordanta cu gradul de realizare a obiectivelor stabilite prin strategiile
aprobate, ce prefigureaza liniile directoare de actiune in cadrul activitdtii desfasurate;
identificarea performantei in corelatie cu capacitatea de creare a valorii si corelarea

performantei cu nivelul de productivitate si eficacitate realizat (figura 2):
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Figura 2 Posibilitati de dimensionare a performantei la nivelul agentilor economici
Sursa: realizare proprie, dupa precizarile din literatura de specialitate privind performanta si
dimensiunea acesteia



Necesitatea evaluarii performantei rezidd din importanta aprecierii modului de
utilizare a resurselor disponibile, identificarii potentialului resurselor economice utilizabile n
perioadele viitoare si a capacitatii de generare a fluxurilor de trezorerie. Practica a statuat o
serie de instrumente care oferd informatiile necesare evaluarii starii de performanta, evident,
diferentiate de la o tara la alta corespunzator particularitatilor fiecarui sistem economic $i care
sunt utile unui numar mare de persoane implicate in viata unui agent economic. in acest sens,
documentele contabile de sinteza reprezintd instrumente fundamentale in dimensionarea
indicatorilor de performanta. Nu trebuie insa omis faptul ca utilizarea stricta a acestora in
diagnosticul financiar poate determina erori de apreciere, deoarece ele reflecta situatia
inregistratd la un moment dat, fard a surprinde modificarile inregistrate in dinamica, si, mai
ales, fara a lua in considerare o serie de informatii nonfinanciare care ar putea completa mult
mai bine tabloul real al situatiei economice si performantei financiare.

Concluzia ce se desprinde este aceea cd performanta in sine nu este o notiune clara,
explicabila si masurabild printr-un set de valori bine definite. Ea reflectd, mai degraba, o
operatie de comparare cu diferite obiective stabilite anterior, cu indicatori interni sau externi,
caracterizati de o stare dinamica, fapt ce implicd modificari permanente In exprimarea si
dimensionarea performantei. In prezent, se cunosc mai multe sisteme de masurare a
performantei, intre care se inscriu: Balanced Scorecard (Kaplan si Norton, 1993, 1996, 2001),
Performance Prism (Neely, 2002), Cambridge Performance Measurement Process (Neely,
1996) s.a., tendinta din ultimii ani fiind de orientare spre cele care asigura excelenta la nivelul
tuturor componentelor unei entitati. Pentru evidentierea performantei se utilizeaza tot mai
mult raportarea Triple Bottom Line si Liniile Directoare GRI.

In cadrul acestui capitol este realizata si o apreciere a evaludrii performantei pe baza
unor aspecte nonfinanciare, avand in vedere criticile aduse utilizarii exclusive a unor
indicatori de naturd financiard. Pe langa indicatorii de naturd non- financiard prezentati in
literatura de specialitate, am identificat si propus si indicatori nonfinanciari la nivelul
activitatii de aprovizionare (asigurarea aproviziondrilor ritmice cu necesarul de materii prime
si materiale, viteza de rotatie a stocurilor), productie (capacitatea de adaptare la cerintele noi
ale pietei, fiabilitatea echipamentelor tehnologice, reducerea pierderilor sau eliminare
rebuturilor, concordanta dintre nivelul productiv si volumul cererii, calitatea produselor
obtinute, sesizdrile clientilor privind nivelul calitativ s.a.), si comercializare (gradul de
satisfactie al clientilor, volumul vénzarilor la un anumit numér de clienti, cota de piatd
detinutd, numar de zile de intarziere in onorarea comenzilor catre clienti etc). De asemenea, nu

trebuie neglijati nici indicatori specifici resursei umane, activitatii de cercetare — dezvoltare sau



privind protectia mediului. Evident, si raportdrile nonfinanciare sunt supuse criticilor,
considerandu-se ca anumiti indicatori nu prezinta relevanta sau ca nu se asigura continuitate de
la un an la altul, fapt ce determind imposibilitatea previziondrii anumitor riscuri sau
evenimente cu consecinte negative asupra activitatii viitoare.

Indiferent de modul de apreciere a performantei, un lucru este cert: influenta exercitata
de manifestarea riscurilor asupra acesteia este invevitabild. In acest context, obtinerea unor
performante din activitatea desfasuratd impune si un sistem de gestionare a riscurilor,
deoarece starea de performanta inregistratd la un moment dat permite atat o identificare a
capacitatii de a asigura succesul activitatii derulate, prezenta si viitoare, cat si semnalarea unor
riscuri potentiale. De multe ori insa, sistemele de gestionare a performantei si a riscului sunt
disjuncte si nu interconectate. Astfel, fundamentarea deciziilor de performanta se realizeaza
fard a se lua in considerare riscurile potentiale, sau invers, evaluarea si gestionarea riscurilor
nu au la baza corelarea cu performanta.

Din pacate, la necorelarea celor doua sisteme se adauga si fragilitatea gestionarii
riscurilor, fapt demonstrat cu prisosintd de cea mai recentd crizd economico - financiara.
Astfel, rapiditatea si complexitatea acesteia au afectat capacitatea agentilor economici de a
gestiona riscurile, pe fondul unor informatii incomplete si al fortei reduse de identificare a
acestora si de adoptare a masurilor corespunzatoare pentru limitarea pierderilor provocate. Ca
urmare, nu sunt suficiente implementarile unor sisteme de masurare a performantei pentru
fundamentarea deciziilor ce permit crearea de valoare, ci se impune si pregatirea unor
componente organizatorice care s gestioneze riscurile prin implementarea unor sisteme de

monitorizare si instrumente corespunzatoare. Acest aspect reiese si din figura nr. 2.

Figura 2 Mecanismul corelarii gestiunii riscurilor cu nivelul performantei stabilita prin
obiectivele strategice la nivelul firmei
Sursa: realizare proprie



Concluzia generala ce se poate desprinde este reliefata de faptul ca activitatea derulata
de orice operator economic este supusa influentei conjugate a riscurilor inerente, nivelul
performantei realizate fiind determinat de capacitatea managerului de a le gestiona astfel incat
sa le poata tine sub control si sa asigure indeplinirea obiectivelor conform strategiei adoptate.

La finalul acestui capitol sunt prezentate concluzii partiale ce se raporteazd la
urmatoarele aspecte:

» Conceptul de performantd are numeroase valente si ramane extrem de
controversat;

> In practica se intalnesc trei modalititi principale de definire a performantei,
prin raportare la: obiective, rezultate si valoarea creata,

» Aprecierea performantei se se realizeazd prin intermediul unor indicatori
cantitativi si calitativi, cu ajutorul unor instrumente distincte;

> In ultimii ani, se manifesti o tendintd de orientare si spre indicatori
nonfinanciari pentru evaluarea performantei;

» Atingerea nivelului de performantd presupune si acceptarea unui nivel al
riscurilor ce se pot manifesta, impunandu-se aplicarea unui sistem de
gestionare a riscurilor si corelarea acestuia cu cel de gestionare a performantei.
Contributiile proprii s-au raportat la:

v’ Prezentarea sistematizata a continutului sistemului de gestionare a riscurilor la
nivelul operatorilor economici si a sistemului de masurare a performantelor;

v" Identificarea mecanismului corelarii gestiunii riscurilor cu nivelul performantei
stabilitd prin obiectivele strategice la nivelul firmei;

v" Sintetizarea unor opinii pertinente din literatura de specialitate privind sistemul
ERM si sisteme de masurare a performantei la nivelul organizatiilor
economice;

v" Realizarea unor abordari critice ale notiunilor utilizate.

Capitolul 111, intitulat ,Diagnosticul performantelor inregistrate pe baza soldurilor
intermediare de gestiune si a ratelor de rentabilitate”

In tara noastra, aprecierea performantei financiare se realizeazi in termeni de
,rezultat” care reflectd eficienta activitatii unui agent economic pe diferite paliere, fie in
marime absoluta, fie in marime relativa. Identificarea acestora este facilitatd de sintetizarea
unei parti importante a informatiilor necesare in contul de profit si pierdere, intocmit in raport
cu natura cheltuielilor si care reflectd modul de formare a rezultatelor pe categorii de

activitati. Indicatorii ce pot fi dimensionati cu ajutorul acestui document sunt cunoscuti drept



solduri intermediare de gestiune si permit urmadrirea palierelor succesive 1n formarea
rezultatului final al unui exercitiu financiar. Introducerea unor note explicative in categoria
anexelor la bilant, este in masurd si intregeascd tabloul elementelor necesare pentru
dimensionarea starii de performanta la nivelul activitatii derulate de un agent economic.
Aprecierea rentabilitdtii se poate realiza si cu ajutorul ratelor care pot furniza informatiile
necesare pentru caracterizarea activitatii unui agent economic, politica comerciald promovata,
eficienta utilizarii capitalurilor proprii.

Utilizarea ratelor de rentabilitate n analiza eficientei activitatii derulate este justificatd
de o serie de aspecte, intre care se inscriu:

» oferirea de informatii legate de capacitatea unei firme de a obtine venituri
superioare cheltuielilor efectuate pentru obtinerea acestora;

» permiterea identificarii produselor, ramurilor sau subramurilor ce inregistreaza cel
mai mare nivel de rentabilitate si canalizarea activitatii spre acestea;

» reprezintd un punct de plecare in stabilirea modalitatii optime de combinare a
resurselor disponibile Tn scopul atingerii obiectivului fundamental al gestiunii firmei,
respectiv de maximizare a valorii acesteia;

» reprezintd un fundament in selectia produselor superioare din punct de vedere
calitativ, ce genereaza venituri insemnate comparativ cu nivelul cheltuielilor;

» favorizeaza segmentarea pietei si pozitionarea marcii pe acestea.

Consider totusi ca si acesti indicatori au anumite limite ale valentelor informationale.
Astfel, ratele se determina pe baza datelor inregistrate in situatiile financiare anuale, fapt ce
implica posibilitatea stabilirii unor valori mai putin pertinente, mai ales in cazul in care nu se
pastreazd aceeasi unitate de masurd sau nu se are in vedere nivelul inflatiei anuale. Practic,
valentele informationale ale acestora se rezuma la nivelul unor rezultate istorice, reliefate de
documentele contabile de sintezd. De asemenea, existd posibilitatea inregistrarii unor

de realizare a unor comparatii pertinente pe diferite interval de timp.
Concluziile desprinse din cercetarea realizatd in cadrul acestui capitol pot fi sintetizate

astfel:

v' Performanta reprezintd acea stare de competitivitate a unei firme ce asigura
satisfacerea cerintelor clientilor cu optimizarea proportiei intre eficacitate
(raportul dintre rezultatelor obtinute si cele planificate) si eficienta (rezultatele

obtinute si eforturile depuse pentru realizarea acestora);



v" Tn Romania mediul economic se caracterizeaza printr-un stadiu incipient in
aplicarea unui management al performantei la nivelul agentilor economici si al
procesului de gestionare a riscurilor;

v" Colectarea, sistematizarea si prelucrarea informatiilor necesare determinarii
unor indicatori specifici particularitatilor inregistrate la nivelul fiecarui
operator economic astfel incat sa se identifice cele mai importante laturi ale
performantei,

v Manifestarea tendintei de evaluare cantitativd si nu calitativd a starii de
performanta;

v" Necesitatea interpretarii cu prudentd a indicatorilor dimensionati pe baza
documentelor financiare.

Contributiile proprii pot fi sintetizate astfel:

v Prezentarea acceptiunilor conceptului de performantd si formularea unor

aprecieri personale privind diferitele modalitati de definire;

v Sintetizarea criteriilor prezentate in literatura de specialitate pentru aprecierea

performantei si identificare unor limite informationale ale acestora;

v Prezentarea unor instrumente de evaluare a performantei globale ce analizeaza

aspecte multiple, de natura financiara, economica, sociala si de mediu;

v Realizarea unor abordari critice ale notiunilor utilizate;

v Efectuarea unei prezentdri a modului de valorificare a informatiilor furnizate

de o serie de documente contabile in analiza pozitiei financiare, cu precizarea limitelor

informationale ale acestora;

v Prezentarea avantajelor si dezavantajelor utilizdrii indicatorilor financiari si

nonfinanciari In aprecierea starii de performanta;

v Analiza indicatorilor de performantd, in marime absolutd si relativa,

dimensionati pe baza informatiilor furnizate de documentele contabile si financiare si

redefinirea continutului anumitor indicatori, n raport de continutul actual al situatiilor

financiare intocmite la nivelul agentilor economici din Romania;

v Sintetizarea unor concluzii pertinente privind performanta economico-

financiard, calitatea sistemului informational utilizabil, masurile necesare in scopul

implementarii unui sistem de gestionare a performantei la nivelul agentilor economici.

Capitolul 1V ,,Analiza mediului economic actual si a factorilor de influentd” se
doreste a fi un argument suplimentar in sustinerea aplicdrii cerintelor unui proces de

gestionare a riscurilor in contextul unui dinamism extrem de accentuat al mediului economic,



marcat de fenomenul globalizarii. Realizarea unei analize a mediului economic la nivel
mondial dar si la nivelul Romaniei, in raport cu o serie de indicatori macroeconomici
fundamentali, in interiorul unui interval ce include si anii anteriori si ulteriori declansarii
crizei, a evidentiat capacitatea redusa de reactiec a mediului economic la manifestarea unor
riscuri de o amplitudine extrema.

Manifestarea crizei financiare globale a evidentiat un aspect nedorit: provocarile
economiei globale sunt tot mai mari, iar tensiunile in plan financiar, geopolitic sau social
determind fragilitatea societdtilor, mai ales in contextul efectului de contagiune prin
intermediul conexiunilor inregistrate intre sistemele financiare.

In consecinti, evolutiile nefavorabile inregistrate la nivelul economiei americane
concretizate in decelerarea acesteia, criza datoriei externe in zona euro precum si diminuarea
cererii pentru produsele din Asia pe pietele din America de Nord si Europa s-au repercutat

asupra produsului intern brut mondial (tabelul nr. 2).

Tabel 2 Dinamica produsului intern brut si a ratei de crestere reala la nivelul unor
tari si grupuri de tari

Anul UE Lume Grupul G7  China Japonia us

PIB Rpe PIB Rpe PIB Rpe PIB Rpe PIB Rpe PIB Reig
1990 70534 2,6 221959 3,3 14446,2 3 390,3 3,8 3103,7 5,6 58005 19
1991 7503,2 11 232741 2,2 154639 1,1 409,2 9,2 35368 33 59921 -02
1992 8201,1 0,9 24355,7 2,2 166059 2,1 4882 14,2 38528 0,8 63423 34
1993 7476,3 -0,1 24999,1 22 169732 14 6132 14 4415 0,2 66673 29
1994 79544 29 268255 3,4 181564 3,1 559,2 13,1 4850 09 70852 4,1
1995 9204,8 2,9 29825 3,3 197405 24 7279 10,9 53339 19 74146 25
1996 93926 2,0 30546,6 3,8 19667,3 2,7 856,1 10 4706,2 2,6 78385 3,7
1997 88535 2,8 30416,7 4,1 194456 33 9526 93 43243 16 83324 45
1998 9160,5 2,9 302016 2,6 196652 2,7 10195 7,8 39146 -2 87935 44
1999 91594 3,0 313765 3,6 207534 3,3 10833 7,6 44326 -02 93535 48
2000 8503,3 4,0 32331,3 4,8 212156 3,7 11985 84 47312 23 99515 4,1
2001 8586,5 2,3 321299 2,3 20976,7 1,3 13248 8,3 41599 04 102862 1,1
2002 93836 1,4 334033 29 216624 1,3 14538 9,1 39808 0,3 106423 1,8
2003 11429,1 1,6 375279 3,7 239102 19 1641 10 43029 1,7 111422 28
2004 13187 2,6 422286 5,0 262254 2,8 19316 10,1 46558 2,4 118533 3,8
2005 137915 2,3 45678,6 4,6 273279 2,3 22569 113 45719 13 12623 34
2006 14697,2 3,6 494517 53 28507 2,6 27129 12,7 4356,8 1,7 133772 2,7
2007 17004,8 3,4 55827,3 54 30680,6 2,3 34942 14,2 4356,3 2,2 14028,7 1,8
2008 18355,7 0,7 613636 2,8 321178 -04 4520 9,6 48492 -1,0 142916 -0,3
2009 16374,6 -4,3 579833 -0,6 30589,9 -38 4990 9,2 50351 -55 13973,7 -2.8
2010 163005 2,1 634678 5,2 317757 2,8 59304 10,4 54954 4,7 144989 25
2011 175585 1,8 702206 4,0 337671 15 73221 93 5897 -04 150757 1,6
2012 16584,1 -04 717073 3,2 339317 14 8227 7.8 5964 18 15684,8 2,3
2013 179546 0,1 754709 3,4 34883 15 94906 7,7 49195 16 16768 2,2
2014 184953 14 773019 3,3 356235 1,6 10360,1 7,4 46014 -0,1 17419 24
Sursa: www. imf.org, www.knoema.com



Economia mondiala a fost afectatd atit de criza economicd céat si de o serie de
evenimente nefavorabile ulterioare (cutremurul din Japonia ce a afectat intreaga lume prin
lanturile de aprovizionare, majorarea preturilor la materiile prime s.a.), astfel ca, dupa
revenirea din anul 2010 s-a produs o decelerare a ritmului de crestere. In plus, incertitudinile
sporite si tensiunile de pe pietele financiare au contribuit la incetinirea ritmului de crestere
economica.

Din analiza efectuata asupra evolutiei inregistrate de diverse tari sau grupuri de tari in
perioada 1990-2014, se desprinde concluzia ca un context macroeconomic nefavorabil poate
afecta serios economiile nationale, materializandu-se o serie de riscuri privind reducerea
ritmului de crestere economica, inregistrarea unor tensiuni pe pietele financiare, manifestarea
crizei datoriilor suverane externe, cresterea somajului si reducerea nivelului de trai. In acest
context, mediul economic extern este supus unei serii de riscuri, cele mai acute fiind:

= Tensiunile din sfera finantelor publice;

= Riscuri financiare si geopolitice;

= Dificultatile pe piata fortei de munca;

= Evolutia cotatiilor internationale la petrol;

= Problemele din sectorul financiar - bancar;

= Riscul instabilitatii preturilor;

* Intensificarea crizei datoriilor suverane;

= Conflictele armate din diferite zone (Ucraina, Orientul mijlociu);

* Fluctuatiile preturilor activelor pe pietele financiare;

= Conditiile de finantare;

= Riscul de stagnare in ceea ce priveste cresterea economica si mentinerea unei
inflatii reduse, la nivelul tarilor avansate;

= Instabilitatea economica, cu impact asupra investitiilor si pietei fortei de munca s.a.

Magnitudinea ridicatd a crizei care a afectat intreaga lume dupa 2008 a demonstrat cu
prisosinta fragilitatea intregului sistem economic, bazat pe o interdependentd accentuatd intre
diferitele componente si pe deficientele structurale ale acestora. De asemenea, situatia inregistrata
la nivelul diferitelor economii a reliefat slaba capacitate de reactie a decidentilor si mai ales, de
previziune a rapiditatii propagdrii crizei in intreaga lume.

In ceea ce priveste climatul economic din Romania, acesta a suportat numeroase
modificari in ultimele decenii. Trecerea de la economia centralizatad la economia de piatd a
marcat un punct de inflexiune important in evolutia tirii noastre nu numai in plan politic,

social, juridic, etc. ci si in plan economic. Din pacate, tranzitia a presupus si multe erori in



procesul de administrare, cu implicatii directe asupra duratei, efectelor economice si capacitatii
administrative aferentd institutiilor statului. Consider ca, de multe ori, modificarile din mediul
politic, social sau cultural, alaturi de conditiile economice au influentat decisiv dezvoltarea
ntregii economii.

Perioada analizatd se raporteaza la intervalul 1990 — 2014 astfel incat sa poata fi
evidentiatd evolutia etapizatd, in corelatie cu masurile adoptate de diferitele guverne si cu
influentele exercitate de modificarile intervenite in plan international sau regional. Sinteza
acestor indicatori este prezentatd in tabelul 3, in cadrul cercetarii fiind desprinse o serie de

aspecte ce caracterizeaza evolutia mediului economic din Romania.

Tabel 3 Situatia indicatorilor macroeconomici in Romania Tn perioada 1990-2014

Anul PIB Ritm Rata Deficit Rata Deficit Deficit bug Sect.
MId lei anual inflatiei  comercial somajului* bug in consolidat  privatin
(mil. euro) PIB in PIB PIB

1990 857,9 -5,6 5,1 -3427,1 ] 0,3 1 16,4
2203,9 -12,9 170,2 -1106,3 3 -1,9 -3,2 23,6
6029,2 -8,8 210,4 -1420,7 5,4 -4,4 -4.,6 34,8
20035,7 1,5 256,1 -1127,9 9,2 -2,6 -0,4 38,9
49773,2 39 136,7 -411,1 11 4,2 -1,9 453
72135,5 7,1 323 -1557 10 4,1 -2,6 54,9
106919,6 3,9 38,8 -2470,5 7.8 -4,9 -3,9 60,6
1997 250480,2 -6,9 154,8 -1980,1 7,5 -3,6 -35 61,4
373798,2 -4.8 59,1 -2611 9,3 3,1 -3,6 63,7
545730,2 -1,2 45,8 -1092 11,4 -4,5 -1,8 65,6
2000 803773 2,1 45,7 -1684 11,2 -4.4 -4 67,9
1167242,8 5,7 34,5 -2969 9 -3,5 -3,3 66,8
1512256,6 4,9 22,5 -2611 10,2 -2 -2,6 69,4
1974276,1 5,2 15,3 -3955 7.4 -2 -2,3 67,7
2473680 8,3 11,9 -5323 6,3 -1,5 1,1 72,2
288176,1 4,2 9 -7806 5,9 -0,7 0,8 70,4
344535,5 7,9 6,56 -11759 5,2 -1,4 -1,68 71,6
416006,8 6,3 4,84 -17822 4,0 -3,14 -2,42 71,6
514700 7.3 7,85 -19109 4,4 -4,82 -4,8 71,1
501139,4 7.1 5,59 -6871 7.8 7,4 -7.2 69,9
523693,3 11 6,09 -7577 7,0 6,8 -6,51 72,8
556708,4 2,2 5,79 -7409 5,2 -4,87 -4,35 735
587499,4 0,7 4,95 -7313 7 2,97 2,52 75,4
625617 35 1,55 -494,7 73 3,12 2,52 75,9
674300 2,9 1,4 -6046,2 53 -3 -1,85 76,9

*In anul 1990, numarul somerilor era aproape zero, intrucat in perioada comunisti acest termen era analizat doar
din punct de vedere teoretic
(Sursa: Anuar statistic al Romaniei 2011, 2012; 2013; date inregistrate pe www.mfinante.ro; www.bnr.ro)

In acelasi timp, am vizat realizarea unei radiografii a mediului economic pentru
identificarea principalilor factori generatori de riscuri, astfel incat actiunea acestora sa poata fi
restransd prin intermediul unor strategii integrate. Mediul de afaceri reprezintd un motor

important in cadrul oricirui mecanism economic. In consecinti, dezvoltarea acestuia trebuie
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sa reprezinte un deziderat al oricarei strategii la nivel macroeconomic. Din pacate, multi
guvernanti au omis sustinerea efectiva, prin masuri corespunzatoare, a sectorului de afaceri,
de cele mai multe ori primand dorinta de obtinere a unor venituri de naturd fiscala, cat mai
rapid si in cuantumuri cat mai mari. Modificarile legislative cvasipermanente, de natura
fiscala, dar si de alta naturd, ce influenteazd mediu antreprenorial iIn mod direct sau indirect,
nu sunt in masurd sa sustind acest sector. La acestea se adauga si alti factori din mediul intern
sau extern.

Concluziile desprinse evidentiaza atat fragilitatea mediului economic in fata riscurilor
cat si efectele negative generate de adoptarea unor masuri necorespunzatoare mediului
economic. Necesitatea exercitarii unui management al riscului in contextul macroeconomic
actual ramane un deziderat permanent la nivelul organizatiilor economice, mai ales daca se au
in vedere o serie de aspecte specifice etapei de dezvoltare. Astfel, accentuarea relatiilor
economice in plan international, dezvoltarea relatiei de creditare, inregistrarea unor
dezechilibre la nivelul cererii si ofertei, diversificarea si extinderea fluxurilor financiare,
manifestarea unor fenomene complexe si inregistrarea unor conditii extrem de diversificate cu
influentd semnificativd asupra activitatii desfasurate de agentii economici, fluctuatiile
insemnate la nivelul pietei fortei de munca si modificarile in structura populatiei ocupate,
dezvoltarea transporturilor si comunicatiilor, Inregistrarea unor tehnologii informatice extrem
de avansate reprezintd doar cateva aspecte ale procesului de globalizare. Dar, fenomenul de
globalizare nu are numai efecte benefice reprezentate de patrunderea pe noi piete, utilizarea
unei forte de munca ce are o calificare superioard si care accepta un nivel de salarizare mai
mic comparativ cu forta de munca autohtona, posibilitatea procurdrii unor materii prime noi,
superioare din punct de vedere calitativ sau la preturi mai mici, asimilarea progresului
tehnologic si a cunostintelor tehnice, oportunitatea unor colaborari sau a realizarii de investitii
importante Tn parteneriat genereaza si o serie de probleme pentru fiecare tard, inclusiv pentru
Romania.

Astfel, concurenta fard precedent exercitatd de produsele asiatice, existenta unor
probleme structurale la nivelul pietei fortei de munca, patrunderea fortei de munca straina
ieftina, dar necalificatd, forta companiilor multinationale si extinderea acestora, concurenta
neloiald, necesitatea realizarii unei infrastructuri dezvoltate, accentuarea degradarii mediului
si necesitatea protejarii acestuia, adaptarea legislatiei la noile cerinte dar si multe altele
reprezintd provocari din ce in ce mai mari pentru administratie.

Tn acest context, necesitatea utilizarii unui sistem de gestionare a riscurilor este

evidentd, mai ales cd nivelul de performantd vizat prin strategiile fixate este dependent de



capacitatea managerului de a-si asuma un anumit grad de risc. Ori, acest lucru este posibil
numai in masura In care riscurile potentiale sunt identificate (cu accent pe cele critice),
optimizate, integrate intr-o strategie a riscurilor, monitorizate si masurate, gestionate prin
aportul tuturor persoanelor implicate intr-o organizatie.

Aspectele prezentate mi-au permis exprimarea unor opinii ce pot fi sintetizate la
nivelul urmatoarelor contributii:

v’ realizarea unei analize concrete a mediului economic actual, atat la nivel global cét si la
nivelul Romaniei, cu explicarea unor masuri care au contribuit la Inregistrarea situatiei
de fapt;

v’ sintetizarea principalelor categorii de factori care exercitd o influentd semnificativa
asupra mediului economic prin intermediul riscurilor pe care le implica.

Capitolul V intitulat ,,Modele de evaluare si previzionare a performantelor
economico- financiare in conditii de risc si incertitudine” concretizeaza utilizarea unor
modele teoretice in analiza practica realizatd la nivelul unei firme din judetul Gorj, ale carei
actiuni sunt cotate pe piata bursiera (in fundamentarea unui diagnostic economico - financiar,
au fost identificati o serie de indicatori, grupati la nivelul urméatoarelor categorii: indicatori
financiari, de activitate, de finantare, de crestere economica, bursieri si de risc), realizarea
unor comparatii intre diversi indicatori financiari cu principala firma concurentd dar si la
nivelul unor esantioane de firme din categoria companiilor foarte mari (18 firme) si medii (37
de firme), pe intervalul 2004 -2013, evidentierea performantelor financiare prin intermediul
unui sistem de rate financiare pentru firme din Europa si Romania precum si elaborarea unui
model de previzionare a performantelor in contextul integrarii unor riscuri specifice activitatii
derulate. In acest sens, au fost culese si prelucrate o serie de informatii din baza de date
AMADEUS si au fost stabiliti indicatorii financiari relevanti pentru evidentierea
performantei. Un prim aspect analizat a fost cel al corelatiei dintre rentabilitatea activelor
(ROA) si o serie de indicatori de echilibru, performantd si risc. Prelucrarea statistica s-a
realizat pentru un numar de 100 de observatii, raportate la intervalul 2004-2013, fiind
identificate o serie de variabile independente (14), cu influentd asupra ratei de rentabilitate.
Ulterior, au fost selectate cele mai semnificative variabile, a fost estimat un model de corelatie
si, din testele la care a fost supus a rezultat o legatura directd intre variabilele analizate.
Factorii de influenta identificati explica rentabilitatea inregistratd in proportie de peste 55%,
fiind evidenta si actiunea altor factori, si, in special, a conjuncturii economice. De asemenea, a
fost testatd si relatia dintre performanta financiara, exprimatd prin intermediul ratei de

rentabilitate a capitalurilor proprii (ROE) si o serie de factori de influenta evidentiati de



sistemul DuPont. Desi modelul, in ansamblul sdu, indeplineste criteriile de validare ale
ecuatiei de regresie multipld, este evident faptul cd existd si alti factori cu influentd directa
asupra performantei financiare, fapt ce ofera un punct de plecare in cercetarile viitoare.

Principalele concluzii ce pot fi desprinse din cercetarea efectuata in cadrul acestui
capitol sunt:

* valoarea si nu profitul trebuie sa raimana dezideratul oricarui manager deoarece
maximizarea acesteia determind sporirea valorii patrimoniului si a avutiei intreprinderii, in
timp ce diferentele nregistrate Intre profitul contabil si fluxul real de lichiditati pot concretiza
o situatie potentiala de dezvoltare;

* in prezent, in Romania, starea de performanta la nivelul agentilor economici,
se poate aprecia in special prin abordarea traditionald, bazatd pe raportarea la rezultatele
obtinute; utilizarea indicatorilor moderni, cum ar fi valoarea economica adaugatd (EVA),
valoarea de piatd addugatd (MVA) sau valoarea actualizatd netd (NPV) ramane un deziderat
dificil de atins, prin prisma dimensionarii costului de oprtunitate al capitalului investit;

* evaluarea starii de performanta prin intermediul ratelor de rentabilitate impune
0 corelare cu indicatori ce permit obtinerea unor informatii suplimentare privind elementele
ce le influenteaza dar si nivelul real al acestora;

* fundamentarea si derularea procesului strategic impune utilizarea unui sistem
complex de indicatori ce se raporteaza la rezultatele financiare, de activitate, de finantare, de
faliment,s.a.

+ nivelul performantei este determinat de capacitatea sistemului managerial de a
gestiona riscurile ce se pot manifesta si pot influenta negativ activitatea, astfel Incat sa se
asigure indeplinirea obiectivelor din strategia fixata, dar identificarea mixului de riscuri este
dificila si insuficientd (cercetarea practica efectuatd demonstreaza faptul ca manifestarea unei
crize de amploare poate determina o inrautdtire brusca a tuturor indicatorilor de performanta,
chiar daca au fost adoptate si aplicate masuri de gestionare a acesteia);

* rezultatele 1Inregistrate de societatile analizate reflectda evolutiile
macroeconomice; astfel, perioadele de boom economic au influentat pozitiv activitatea
derulata in timp ce criza economica si financiara manifestata la nivel mondial a afectat nivelul
profiturilor realizate si al activitatii derulate;

* nivelul viitor de performanta este supus influentei exercitate de o serie de
factori, fiind importanti raportul dintre capitalurile proprii si total activ, lichiditatea rapida,
raportul dintre cheltuielile financiare si cifra de afaceri, raportul dintre cheltuielile de personal

si valoarea addugata.
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