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INTRODUCERE 

 

 

 

 

 

Infor

matica în slujba managementului și cercetării 

 Economia mondială contemporană, în ansamblul ei este puternic marcată de progresul 

tehnologic caracterizat printr-o dinamică exponenţială fără precedent. Ştiinţa şi cercetarea, ele 

însele beneficiare a vectorilor de comunicaţii şi modelare creează o dinamică ce permite 

aplicabilitate în sfera economică aproape instantaneu.  

Disciplinele ştiinţifice tradiţionale cunosc o dezvoltare în diviziunea lor, cercetarea 

actuală obligând la studii interdisciplinare strict axate pe secvenţe intime ale materiei. 

Economia ea însăşi cunoaşte mutaţii influenţate de tehnologii, interacţiuni şi efecte, 

motiv pentru care studiul microeconomic al noilor domenii (ramuri) economice devine vital 

pentru a le conecta la ansamblul relaţiilor economice mondiale.  

Economia mondială contemporană, în ansamblul ei, este puternic marcată de progresul 

tehnologic caracterizat printr-o dinamică exponenţială fără precedent.  

Apariţia primelor calculatoare electronice graţie tehnologiilor Cip, este urmată 

instantaneu de generaţii de computere, microcomputerele devenind astăzi o prezenţă cotidiană 

uzuală.  

Industria hardware se dezvoltă în paralel cu cea a software-lui dezvoltând aplicaţii în 

toate sferele social-economice.  

În câteva decenii informatica în sine cunoaşte o dezvoltare extrem de dinamică, 

divizarea sa pe ramuri permițând apariția unor domenii strict specializate. O ramură 

importantă a acestei industrii este cea legată de producţiile de software, în multitudinea lor de 

limbaje de operare, aplicaţii şi sisteme.  

Internetul reprezintă mai mult decât o nouă tehnologie, este o schimbare de civilizaţie. 

O revoluţie tehnologică pune la îndemâna oricui un număr infinit de produse şi servicii care 

înainte erau inaccesibile. 

 Datorită reţelelor WorldWideWeb, una din primele aplicaţii ale Net-ului (datează doar 

din 1990) viaţa ştiinţifică şi cea economică s-a amplificând considerabil, schimbul de 

Motto: 

„Analiza economică utilizează principiul general <<Cauză –

efect>> pentru a stabili aria de mişcare şi transformare a fenomenelor”. 

Stanley Kaish 
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informaţii facilitează un nou orizont de referinţă pentru umanitate (aşa cum inventarea 

tiparului în sec. XV a facilitat declanşarea renaşterii). În acest sens avem o singură 

certitudine: suntem la începutul acestei revoluţii şi deci suntem incapabili să îi măsurăm 

amploarea. 

Potrivit unor teze contemporane, asistăm în ultimii 20 de ani la o formidabilă 

dezvoltare a mediului de afaceri, datorită mondializării financiare şi a impactului din ce în ce 

mai mare a tehnologiei informaţiei. Aceste două fenomene sunt intim legate: mondializarea 

financiară se hrăneşte din inovaţia tehnologică care la rândul ei este accelerată de abundenţa 

capitalurilor.  

Evaluarea stării economice şi financiare a firmelor din industria informatică, pe piaţa 

concurenţială reprezintă o direcţie în care se îndreaptă cercetarea în domeniul microeconomic. 

Aceasta presupune şi impune cu necesitate utilizarea unor metode de investigare de mare 

rigurozitate ştiinţifică menite a evidenţia cât mai exact standingul economic şi financiar al 

firmelor. Numai pe această bază se pot apoi elabora o serie de strategii pe termen lung care să 

direcţioneze un anumit comportament al entității economice, astfel încât să se armonizeze 

tendinţelor de dezvoltare în ansamblu. Evidenţierea factorilor care au contribuit la evoluţia 

fenomenelor şi proceselor economice, reprezintă un obiectiv central al managementului 

firmelor, care are implicaţii directe în dezvoltarea portofoliului de afaceri a firmelor. Aceasta 

se poate realiza cu ajutorul unor procedee chemate a reflecta pe de o parte factorii de influenţă 

a fenomenelor economice, iar pe de altă parte, de a evidenţia contribuţia cantitativă a acestor 

factori la modificarea nivelului fenomenului investigat. 

Problematica analizei financiare a entităţilor din domeniul IT a constituit şi constituie 

un subiect de actualitate mult discutat şi disputat în literatura economică din ţară şi străinătate. 
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MOTIVAŢIA ŞI IMPORTANŢA CERCETĂRII 

Pentru orice investitor majoritar, minoritar sau speculator, raportarea financiară a 

entităţii economice contribuie în mod decisiv la adoptarea unei decizii privind menţinerea 

echipei manageriale în funcţie, schimbarea acesteia, achiziţionarea de noi acţiuni sau vinderea 

acţiunilor deţinute la entitate economică respectivă. 

Din acest principal motiv considerăm că situaţiile financiare raportate de entitatea 

economică şi auditate în conformitate cu prevederile legale trebuie să îndeplinească mai multe 

caracteristici calitative între care menţionăm: corectitudinea datelor raportate, corelarea 

informaţiilor cuprinse în diferite raportări, semnificaţia informaţiilor oferite de raportările 

financiare, respectarea normelor financiare de raportare, astfel încât acest produs financiar 

final să genereze o imagine corectă şi rezonabilă a ceea ce s-a întâmplat cu averea încredinţată 

spre administrare managerilor. 

În cercetarea de faţă am căutat să evidenţiez construiesc un model de analiză 

economico-financiară a întreprinderilor din industria IT în care să evidențiez trei aspecte: 

evoluţia şi mutaţiile structurale produse în cadrul structurilor poziţiei financiare; performanța 

financiară și riscul de faliment reflectat în ratingul întreprinderilor din domeniul IT. Analiza 

presupus investigarea situaţiilor financiare pe mai multe exerciţii financiare succesive. 

Pentru construirea unui model propriu de analiză specific domeniului IT am analizat 

peste 2180 de întreprinderi IT din România (situate în zona IMM-urilor), iar finalitatea 

acestui model nu este altceva decât un senzor pentru orice manager din acest sector.  

Am ales această temă deoarece o consider un subiect de mare interes atât pentru 

cercetători cât şi pentru practicieni. Predicţia falimentului companiilor, băncilor, sau a 

incapacităţii municipalităţilor ori guvernelor de a-si achita datoriile contractate prezintă larg 

interes.  

Cercetarea întreprinsă s-a bazat pe entităţile din domeniul IT din România funcţionale 

în ultimii cinci ani. 

Pentru construirea modelului am considerat că este necesară o analiză financiară a 

activităţii acestor entităţi, analiză bazată atât pe datele statice din bilanţ cât şi pe datele 

dinamice din contul de profit şi pierdere şi din situaţia fluxurilor de trezorerie. 

Am pornit de la sistemul informaţional al entităţii care asigură baza informaţională 

pentru analiza financiară şi pentru construirea unor modele de rating; am continuat cu 

aspectele relevante ale raportării financiare în entităţile economice care reprezintă în opinia 
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noastră centrul nervos al datelor financiare; m-am axat apoi pe analiza poziţiei şi performanţei 

financiare la nivelul unui eşantion de firme din domeniul IT din România pentru ca în final să 

construiesc două modele de rating utilizând pe de-o parte raţionamentul profesional iar pe de 

altă parte metoda analizei discriminante multiple (MDA).  

În demersurile întreprinse m-am bazat pe o metodologie de cercetare specifică 

microeconomiei şi anume: inducţia, deducţia, analiza, sinteza, abstractizarea, comparaţia, 

metoda ratelor, metoda indicilor, analiza discriminantă multiplă (MDA) şi analiza 

regresională.  

Managementul entităților economice trebuie să se bazeze pe informaţii veridice oferite 

de analiza financiară a activităţii economice. Toate activităţile referitoare la management, 

toate operaţiunile care au loc, se fac cu scopul obţinerii a mult râvnitului profit, care dă viaţă 

societăților. 

Pentru a efectua investigaţiile şi analizele în acest domeniu am preluat din baza 

Ministerului de Finanțe cele 2180 de entităţi economice din domeniul IT. Pentru prelucrarea 

statistică a datelor am procedat la eliminarea acelor entități care au întrerupt activitatea în perioada 

analizată, rezultând un număr de 2178 de firme. Dintre aceste entități au fost eliminate entitățile 

care nu aveau continuitate în activitatea economică pentru a nu afecta rezultatele financiare ale 

prelucrărilor statistice. Entitățile rămase în număr de 778 au fost grupate în cinci sectoare de 

activitate şi anume consultanță în domeniul tehnologiei informației, editare de programe, comerţ, 

fabricare de echipamente şi alte activități. 

Obiectivele avute în vedere în cercetarea întreprinsă pot fi sintetizate astfel: 

construirea unor tablouri de finanţare bazate pe fluxurile de fonduri şi pe fluxurile de 

numerar; evidenţierea asemănărilor şi deosebirilor dintre diferitele tablouri de finanţare; 

conceperea şi implementarea unor modele de calcul a fluxurilor de trezorerie în vederea 

evidenţierii cauzelor care au determinat variaţia acestora; evidenţierea importanţei analizei 

poziției și performanţei financiare în modelul de analiză conceput; stabilirea unor intervale 

optime de siguranţă financiară pentru ratele financiare calculate pentru industria IT din 

România, dat fiind faptul că literatura de specialitate face puţine referiri la această problematică, 

iar instituţiile de credit stabilesc ratingul după intervale proprii de referinţă. 

Totodată am construit un sistem de rating agregat bazat pe trei dimensiuni şi anume: un 

model de rating bazat pe indicatori specifici poziției și performanței entităților; un model compus 

din ratingurile unor bănci din România şi un model de credit scoring. 

Pentru atingerea obiectivelor propuse în această cercetare am utilizat metodologia 

specifică analizei economico-financiare, precum şi metode statistice şi metode bancare de 
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evaluare a ratingului entităţilor din eşantionul utilizat. 

Metodologia de cercetare utilizată constă din aplicarea unor procedee specifice analizei, 

ca de pildă analiza pe verticală, analiza pe orizontală şi metoda ratelor precum şi din utilizarea 

unor metode statistice precum calculul parametrilor şi analiza legăturilor. Pe parcursul lucrării am 

folosit alternativ termenele consacrate în literatura și practica financiară din țara noastră și din 

străinătate respectiv întreprindere, firmă, companie, entitate economică și societate comercială. 

Având în vedere obiectivele cercetării, a fost stabilită următoarea structură a tezei: 

introducere, patru capitole, concluzii şi recomandări, bibliografie. 

În introducere se argumentează necesitatea temei de cercetare, necesitatea, importanţa 

şi gradul de studiere. Sunt formulate obiectivele cercetării, sunt prezentate domeniul şi 

obiectul studiului. 

Lucrarea de faţă se structurează în patru părţi în care am abordat următoarele aspecte: 

sistemul informațional – punct de plecare în construcția unui sistem de analiză în industria 

IT;raportarea financiară în entitățile economice; poziția și performanța financiară a 

entității – componente ale sistemului de analiză în industria IT și ratingul entităţii 

economice privit ca finalitate a sistemului de analiză. 

Capitolul I – SISTEMUL INFORMAŢIONAL – PUNCT DE PLECARE ÎN 

CONSTRUIREA UNUI MODEL DE ANALIZĂ ÎN INDUSTRIA IT- tratează aspectele 

importante ale structurii sistemului informațional și rolului acestuia în furnizarea de informații 

necesare analizei entităților economice. Cu acest prilej am arătat atât importanța sistemului 

decizional cât și rolul componentei financiar – contabile în cadrul sistemului informațional al 

entității economice.  

În literatura de specialitate există o diversitate de opinii în privinţa modului de definire 

a sistemului informaţional al unei entități economice. 

După unii autori sistemul informaţional se identifică cu baza de date care poate fi 

accesată pe computer, alţii preferă să definească sistemul informaţional prin mulţimea 

informaţiilor care circulă printr-un sistem, iar unii autori pun semnul egalităţii între 

documentele de intrare a datelor în sistem, informaţiile rezultate din prelucrarea acestora 

precum şi circuitul acestor documente de la emiţător la utilizator.  

În opinia noastră, definirea sistemului informaţional pornind de la rolul său în 

ansamblul activităţii entității economice este o condiţie sine-qua-non pentru înţelegerea 

corectă nu numai a problematicii informaţionale, ci şi, în general, a problematicii 

manageriale. 

Prin urmare, sistemul informaţional este constituit din mijloace, metode şi 
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resurse umane prin care se asigură desfăşurarea activităţilor specifice procesului 

informaţional: 

• înregistrarea; 

• transmiterea; 

• prelucrarea; 

• selecţionarea; 

● păstrarea informaţiilor de orice natură.  

Din părerile exprimate în diferite lucrări de specialitate, rezultă că un sistem 

informaţional este format dintr-un modul de culegere a datelor, un modul de conversie a 

datelor, care are menirea de a transforma datele primare în informaţii, un modul de 

stocare a informaţiei şi un modul de raportare a rezultatelor către diverşi utilizatori. 

Nu în ultimul rând, considerăm că sistemul informaţional economic implică o 

serie de operaţii precum culegerea, prelucrarea şi sistematizarea informaţiilor, în 

vederea elaborării deciziilor de natură economică şi financiară a entităţii respective, 

având în vedere fluxurile reale, materiale şi monetare care au loc în interiorul entităţii. 

Fără îndoială că în elaborarea unui model de analiză trebuie să se pornească de la 

cunoașterea fluxurilor informaționale din cadrul entităților din domeniul investigat. 

Analiza trebuie apoi să se canalizeze pe calitatea informațiilor furnizate de acest 

sistem în vederea eliminării suprapunerilor sau redundanțelor care pot îngreuna înțelegerea 

fluxului informațional al entității economice. 

Sistemul decizional managerial și în cadrul acestuia a sistemului financiar decizional 

trebuie că constituie punctul central al conceperii și modelării unui model de analiză 

financiară în industria IT. 

Nu în ultimul rând considerăm că sistemul decizional trebuie să se sprijine în primul 

rând pe componenta centrală a sistemului informațional, și anume sistemul financiar-contabil, 

care este principalul furnizor de date și informații necesare utilizatorilor interni și externi al 

entității economice. În cadrul acestei componente centrare, rolul decisiv în construirea unui 

model de analiză economico-financiară revine sistemului de raportare financiară 

Capitolul II – RAPORTAREA FINANCIARĂ ÎN ENTITĂŢILE ECONOMICE– 

BAZA INFORMAȚIONALĂ A MODELULUI DE ANALIZĂ prezintă necesitatea și 

importanța raportării financiare ca și componentă a sistemului informațional, evidențiind cele 

trei momente ale tratării informației financiare: poziția, performanța și modificarea poziției 

financiare. În acest sens am făcut o prezentare a sistemului de raportare financiară a entităţilor 
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din România în contextul armonizării standardelor naţionale cu directivele europene şi cu 

Standardele Internaţionale de Raportare Financiară. 

Cu acest prilej am evidenţiat modalităţile de raportare financiară în cele trei etape ale 

reformei sistemului contabil, neajunsurile întâlnite în raportarea financiară până la armonizarea 

din anul 2001, privite prin prisma analizei financiare a entităţilor economice. 

Cercetarea am dezvoltat-o apoi pe pilonii sistemului de raportare, subliniind modul de 

conexiune a informaţiilor puse la dispoziţia utilizatorilor de situaţii financiare. 

Utilizatorii rapoartelor financiare primesc şi analizează informaţii financiare despre 

firme, între aceştia numărându-se managerii, angajaţii, directorii, clienţii, furnizorii, 

proprietarii actuali sau potenţiali, chiriaşii actuali sau potenţiali, brokerii, autorităţile de 

reglementare, avocaţii, economiştii, sindicatele, consilierii financiari şi analiştii financiari. 

Unii dintre aceştia, cum ar fi managerii şi anumite agenţii de reglementare, pot să aibă 

acces la rapoarte financiare specializate care sunt din domeniile lor specifice de interes.  

Ceilalţi trebuie să se bazeze pe rapoartele financiare cu scop general pe care 

companiile le publică în mod periodic.  

Rapoartele financiare cu scop general includ bilanţul, contul de profit şi pierdere, 

raportul privind modificările în capitalul acţionarilor sau raportări ale profiturilor acumulate, 

raportări despre fluxul de numerar şi notele legate de aceste declaraţii. 

Raportul financiar oferă informaţii utile investitorilor, creditorilor, precum şi altora, 

pentru a face investiţii, a da credite şi alte decizii similare.  

Informaţiile trebuie să-i ajute pe utilizatori să estimeze volumul, timing-ul şi fluctuaţia 

de intrare şi ieşire de numerar probabile. 

Pe de altă parte, informaţiile interne au un alt regim. În cazul lor trebuie cunoscut cui i 

se vor adresa, ce anume să se ofere, cu ce frecvenţă etc., având prioritate informaţiile privind 

costurile şi profitul entităţii.  

După părerea specialiștilor din domeniul financiar – contabil, contabilitatea reprezintă 

sursa principală de informaţii pentru conducere, de aceea sistemul informaţional al 

contabilităţii rămâne partea cea mai importantă a uni sistem informaţional pentru conducere. 

În analizarea informaţiilor financiare, indicii individuali luaţi separat nu sunt, de 

obicei, foarte relevanţi. Totuşi, există relaţii importante între indici şi grupuri de indici. Ca un 

rezultat, analiza rapoartelor financiare implică identificarea şi descrierea relaţiilor dintre indici 

şi grupuri de indici, dar şi schimbările acelor indici.  

În analiza datelor din rapoartele financiare sunt luate în calcul două obiective primare 

precum solvabilitatea şi profitabilitatea.  
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Solvabilitatea constă în abilitatea unei companii de a plăti datoriile la termen,stare care 

este reflectată în bilanţul entității economice.  

Pe de altă parte profitabilitatea constă în abilitatea unei companii de a genera venituri, 

stare care este reflectată în contul de profit şi pierdere al entității.  

În general, toţi cei interesaţi de afacerile unei companii sunt interesaţi în special, de 

solvabilitate şi profitabilitate.  

Rapoartele financiare ale unei entităţi economice sunt analizate în interiorul acesteia 

de către manageri şi în exteriorul ei de către investitori şi creditori. 

Analiza financiară efectuată de către manageri se referă în principal la diferite 

activităţi ale companiei.  

Această abordare permite managementului să elaboreze planuri de dezvoltare, să 

evalueze şi să controleze operaţiile din interiorul companiei.  

Investitorii şi creditorii îşi concentrează analiza în special asupra rapoartelor financiare 

ale companiei, în întregimea lor. Această analiză îi ajută să decidă dacă să investească în 

companie sau dacă să ofere credite acesteia. 

Obiectivul situaţiilor financiare şi al rapoartelor de analiză financiară, este de a furniza 

informaţii despre poziţia financiară, performanţele, modificările poziţiei financiare şi despre 

riscul pierderii investiţiei făcută în capitalul entității economice, informaţii care sunt utile unei 

sfere largi de utilizatori în luarea deciziilor economice.  

Situaţiile financiare elaborate în acest scop satisfac necesităţile comune ale majorităţii 

utilizatorilor. Totuşi situaţiile financiare nu oferă toate informaţiile de care utilizatorii au 

nevoie pentru luarea deciziilor economice, întrucât acestea, în mare măsură, relevă efectele 

financiare ale unor evenimente din trecut şi nu relevă de regulă informaţii ne-financiare. În 

acest sens rapoartele de analiză financiară suplinesc nevoia de informaţii necesară 

utilizatorilor interni şi externi.  

Situaţiile financiare prezintă, de-asemenea, rezultatele administrării entității 

economice de către conducători, inclusiv modul de gestionare de către aceştia a resurselor 

încredinţate. Acei utilizatori care doresc să evalueze modul de administrare sau 

responsabilitatea managementului fac acest lucru pentru a putea lua decizii economice; aceste 

decizii pot viza, de exemplu, opţiunea de a păstra sau de a vinde investiţia în entitate 

economică respectivă sau înlocuirea ori reconfirmarea managementului. 

În legătură cu sistemul raportării financiare se pot desprinde următoarele aspecte: 

■ deşi IAS 1 nu impune un model de raportare a poziţiei financiare standard, totuşi, 

din structura bilanţului nu pot lipsi elemente obligatorii de raportat respectiv active curente, 
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active non-curente, datorii curente, datorii non-curente şi capitaluri proprii. Modul de 

raportare este unul standard în România şi unul permisiv în SUA sau în Europa; 

■ modelul de bilanţ aplicabil în România a fost implementat începând cu anul 2001, 

de către experţii scoţieni, odată cu aplicarea de către firmele româneşti a Standardelor 

Internaţionale de Contabilitate. Diferenţa între modelul de bilanţ scoţian şi cel românesc 

constă în modul de aranjare a activelor curente, şi non-curente (şi care respectă acest mod de 

aranjare a US GAAP şi a UK GAAP), în timp ce în România activele sunt dispuse în ordine 

inversă începând cu activele non-curente şi terminând cu activele curente. Prin aceasta 

consider că normalizatorii români au avut în vedere faptul că în continuare, în poziţia 

financiară a entităţii primează starea investiţională a entităţii în dauna activităţii de exploatare; 

■ un punct forte a bilanţului-listă din cadrul entităţilor româneşti îl reprezintă cei doi 

indicatori şi anume: capitalul de lucru (poziţia E) şi capitalul ajustat (poziţia F). 

■ contul de profit şi pierdere, respective contul de venituri (pentru firmele americane 

sau olandeze) trebuie să fie compatibile ca structură pentru a fi analizate cu ajutorul aceluiaşi 

sistem corelat de indicatori. În acest moment, structura contului de profit şi pierdere din 

România trebuie să fie transformată, şi modificată pe baza modelului propriu prezentat în 

cadrul acestui capitol. Numai în acest mod credem că se pot face comparaţii între firmele 

româneşti de IT şi cele americane sau europene în privinţa performanţei financiare a acestora. 

■ Situaţia fluxurilor de numerar este așadar un important instrument financiar aflat la 

dispoziţia managementului entităţii pentru prevederea capacităţii entităţii de a susţine (sau de 

a creşte) numerarul din operaţiunilor curente. În acest scop, situaţia financiară furnizează mai 

multe informaţii obiective despre: 

• Capacitatea unei entităţi de a genera fluxuri de numerar din activităţile de exploatare; 

• Tendinţele în componentele fluxurilor de numerar şi consecinţele produse în 

numerarul entităţii de deciziile de finanţare şi de investiţii; 

• Deciziile managementului privind domeniile critice precum politică financiară privind 

activitatea operaţională, politica de dividende şi politica de investiţii pentru 

dezvoltarea entităţii. 

După părerea noastră nici bilanţul, nici contul de profit şi pierdere singure nu conţin 

suficiente informaţii pentru procesul de luare a deciziilor. 

De aceea datele din contul de profit şi pierdere şi cele din bilanţ trebuie combinate cu 

fluxurile de numerar pentru analiza detaliată a capacităţii entității economice de a achiziţiona 

sau produce active pe baza veniturilor raportate şi de a achita datoriile rezultate din 

cheltuielile angajate şi pe această bază să se poată elabora măsuri adecvate pentru entitate. 
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Desigur că conceperea și realizarea unui model în domeniul analizei economico-

financiare din industria IT, trebuie să fie rezultatul uni proces complex de analiză economico-

financiară, în urma căruia să se poată evidenția componentele funcționale ale modelului 

pentru adoptarea în timp real a deciziilor strategice și operative la nivelul fiecărui decident, 

aspecte pe care le vom prezenta în capitolul următor. 

 

Capitolul III – POZIŢIA ŞI PERFORMANŢA FINANCIARĂ A 

ÎNTREPRINDERII – COMPONENTE ALE MODELULUI DE ANALIZĂ 

PROIECTAT pune în relief coordonatele sistemului de analiză a entităților din domeniul IT 

cu ajutorului metodelor și tehnicilor de analiză financiară la nivel microeconomic. 

Pe parcursul capitolului am dezvoltat analiza pe componentele sistemului proiectat, şi am 

arătat că atât datele din contul de profit şi pierdere cât şi datele din bilanţ se reflectă în ultimă 

instanţă în ratingul entității care pune în evidență rezultatele administrării financiare a entităţii 

văzută prin prisma deciziilor de politică financiară. 

Componentele modelului de analiză în industria informatică pe care l-am proiectat 

vizează după părerea noastră atât poziția cât și performanța financiară a acestor entități, și care 

pot fi valorificate printr-o analiză a activelor, datoriilor, capitalurilor proprii, echilibrelor 

financiare, o analiză a modificărilor produse în poziția financiară și a performanței financiare 

a acestor entități, cu ajutorul unui sistem corelat de indicatori care să surprindă atât cauzele 

evoluției acestor componente cât și efectele produse de o anumită stare în cadrul modelului de 

analiză astfel proiectat. Astfel o primă componentă a modelului o reprezintă analiza poziției 

financiare a entităților din industria IT problematică pe care o prezentăm în cele ce urmează. 

Cel două componente ale modelului de analiză respectiv poziția și performanța 

financiară se bazează atât pe o analiză generală cât și pe o analiză de detaliu cu ajutorul 

metodei ratelor. 

Pe de altă parte se impune compatibilizarea informației financiare din contul de profit 

şi pierdere specifice entităților românești, cu informația din contul de venituri (pentru firmele 

americane sau olandeze) și care permite analiza pe baza aceluiaşi sistem corelat de indicatori.  

În acest moment, structura contului de profit şi pierdere din România trebuie să fie 

modificată pe baza modelului propriu prezentat în cadrul acestui capitol. 

Numai în acest mod credem că se pot face comparaţii între firmele româneşti de IT şi 

cele americane sau europene în privinţa performanţei financiare a acestora. 

În același timp considerăm că diferitele substări atât ale poziției cât și a performanței 

financiare se vor reflecta în mod nemijlocit în ratingul acestor întreprinderi și pe care în 
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considerăm senzorul modelului de analiză economico-financiară astfel proiectat. 

Capitolul IV – RATINGUL ÎNTREPRINDERII – FINALITATEA 

MODELULUI DE ANALIZĂ DIN INDUSTRIA IT este o încununare a eforturilor de a 

surprinde cât mai corect funcțiile și disfuncțiile întregului sistem de analiză a entităților IT.  

În acest sens am conceput şi realizat un sistem de rating agregat bazat pe un model 

propriu, pe modele bancare şi pe modele statistice de credit scoring, şi care în final evidenţiază 

fără dubii standingul financiar al entităţii. 

Activitatea entității economice este supusă în orice moment riscului. În general, se 

consideră, că riscul constituie probabilitatea ca un eveniment nedorit să se producă.  

În funcţie de poziţia sa pe piaţă, de situaţia economică şi financiară, de mediul 

economic, respectiv climatul în care îşi desfăşoară activitatea, o entitate economică poate 

suporta mai greu sau mai uşor riscurile la care este supusă. Practic nu există activitate 

economică în care să nu intervină riscul la un moment dat. Intensitatea acestuia poate fi însă 

diferită în funcţie de domeniu, de tendinţele pieţei, de imaginea ţării în contextul mondial etc. 

Entitățile economice sunt supuse, de regulă, următoarelor tipuri de risc: economic, 

financiar şi de faliment. 

Diagnosticul bunăstării financiare reprezintă un mijloc de obţinere a informaţiei 

veridice şi calitative despre posibilităţile reale ale entității economice în stadiul începător al 

crizei economice. Entitate economică cu un sistem analitic serios e capabilă să recunoască din 

timp criza care se apropie. Cu ajutorul analizei financiare pot fi găsite locurile vulnerabile în 

economia entității economice şi propuse soluţii eficiente de ieşire din situaţia dificilă. 

După părerea noastră, riscul de faliment poate fi definit ca fiind imposibilitatea 

firmelor de a face faţă unei tranzacţii financiar – bancare, respectiv incapacitatea acestora de a 

rambursa la timp sumele împrumutate în condiţiile stabilite de comun acord cu băncile, în 

baza unor contracte de creditare. Riscul de faliment poate fi rezultatul apariţiei unor dificultăți 

care iniţial, la efectuarea analizei cât şi în etapa evaluării şi aprobării creditului, nu a putut fi 

identificat dar care, pe parcursul derulării contractului, si-a făcut apariţia. Prin urmare, 

procesul de diagnosticare a riscului de faliment constă în evaluarea capacităţii entității 

economice de a face faţă angajamentelor asumate față de terţi, deci în evaluarea solvabilităţii 

entității economice. 

Riscul de faliment interesează atât pe investitorul cât şi pe managerul unei societăţi. 

Mulţi cercetători şi instituții financiare au fost şi sunt preocupate de elaborarea unei metode 

de predicţie a riscului de faliment pornind de la o grupare de rate strâns corelate cu starea de 

sănătate sau cu cea de slăbiciune a societăţilor. De aceea mulți cercetători au considerat că 
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măsurarea riscului de faliment se poate stabili printr-o funcţie empirică care să-mi permită 

să se estimeze probabilitatea ca o entitate să înregistreze pierderi şi în consecinţă să fie în 

imposibilitatea de a-şi onora obligațiile față de clienţii şi față de băncile care i-au acordat credite. 

Ipoteza principală a analizei fundamentale clasice este continuitatea activităţii viitoare 

a entității economice. Când aceasta probabilitate de continuare a activităţii scade 

semnificativ,investitorii sunt interesaţi în estimarea acesteia în scopul diminuării pierderilor 

potenţiale. 

Pare absurdă luarea în considerare a falimentului companiilor cotate pe piaţa de 

capital,fiind cunoscut faptul că în general criteriile exigente de admitere pentru listarea pe 

piaţa de capital, privind anumite nivele ridicate de profitabilitate şi capitalizare pe ultimii 2-

3ani, permit listarea pe piaţa de capital doar a entități economicelor foarte competitive şi cu 

opoziţie financiară puternică. 

Dar celebrele cazurile de faliment brusc ale companiilor cotate pe pieţele 

internaţionale de capital nu mai reprezintă o noutate pentru investitori. Astfel, degradarea 

rapidă a performanţelor financiare, coroborată cu talentul managerilor de „cosmetizare” a 

rezultatelor reale ale entităților cotate, au impus necesitatea elaborării unor modele de 

predicţie rapidă a succesului sau insuccesului acestora. 

Analiza riscului de faliment se poate realiza cu ajutorul unor metode, care din punct de 

vedere a formei legăturii între fenomen (solvabilitatea entității economice) şi factorii săi de 

influenţă se pot grupa după părerea mea în patru categorii: metode manageriale, metode 

patrimoniale, metode statistice și metode bancare. 

Metode de analiză a riscului de faliment 

 

Pentru a stabili cu o mai mare precizie ratingul unei entităţii sau a unui grup de 

entităţi, am construit modelul agregat, în care am preluat ratingurile stabilite prin fiecare 

model în parte.  

metode 
manageriale

metode 
bancare

metode 
statistice

metode 
patrimoniale
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În acest sens am luat în calcul un sistem unic de notare şi punctare care să reflecte 

substările înregistrate de o entitate prin fiecare model prezentat anterior. 

Calificativele obţinute prin cele trei grupe de metode (metoda „M”; metoda bancară şi 

credit scoringul) au fost echivalate printr-un punctaj ponderat cu numărul de modele luate în 

calcul pe fiecare grupă (1 pentru metoda „M”; 2 pentru metoda bancară şi 2 pentru credit 

scoring) menţinându-se în acelaşi timp calificativul A până la E şi punctajele corespunzătoare 

iar intervalele de încadrare în unul din calificative s-a făcut în funcţie de numărul de modele 

luate în calcul. 
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Intervalele de valori şi punctaje utilizate în modelul agregat 
      A B C D E 

Calificativ Agregat M     15-13 pct 12-9 pct 9-6 pct 6-3 pct <3 

      A 10 5 x 2     

      B 8 4 x 2     

      C 6 3 x 2     

      D 4 2 x 2     

      E 2 1 x 2     

      A B C D E 

Calificativ Agregat BANCI     10-8 pct 8-6 pct 6-4pct 4-2pct <2 

      A 10 5 x 2     

      B 8 4 x 2     

      C 6 3 x 2     

      D 4 2 x 2     

      E 2 1 x 2     

      A B C D E 

      10-8 pct 8-6 pct 6-4pct 4-2pct <2 

  
            

SINTEZA CALIFICATIV   M A B C D E 

Agregat M     5 4 3 2 1 

Punctaj (Pondere 25 %) 25% 1,25 1,00 0,75 0,50 0,25 

Agregat BANCI   Bănci A B C D E 

Punctaj (Pondere 40 %)   5 4 3 2 1 

Agregat credit scoring   40% 2,00 1,60 1,20 0,80 0,40 

Punctaj (Pondere 35 %) Statistic A B C D E 

TOTAL PUNCTAJ     5 4 3 2 1 

SINTEZA CALIFICATIV GENERAL   35% 1,75 1,40 1,05 0,70 0,35 

TOTAL 5,00 4,00 3,00 2,00 1,00 

Calificative   A B C D E 

Intervale de valori   5,00 - 4,50 4,50-3,50 3,50-2,50 2,50-1,50 <1,50 

Sursa: Calcule proprii 

În vederea stabilirii modelului agregat de rating s-a luat în calcul trei niveluri de 

rating: 

- modelul M; 

- modelul agregat al băncilor BRD şi BCR; şi 

- modelul agregat de credit scoring Altman şi Stikney. 

Așa cum am arătat în paragraful 4.4.2.5. modelul de rating ”M” se bazează pe trei 

categorii de indicatori grupaţi în indicatori de lichiditate, solvabilitate şi profitabilitate. Pentru 

fiecare grupă de indicatori s-au stabilit 7 calificative astfel: foarte bine, bine, peste mediu, 
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mediu, sub mediu, slab şi foarte slab, precum şi punctaje aferente acestora. 

Aceste calificative s-au echivalat cu cele 5 calificative A-E, aferente modelelor 

bancare şi de credit scoring astfel: „Foarte bine” şi „Bine”=A, „Peste mediu „şi „Mediu”=B, 

„Sub mediu”=C, „Slab”=D şi „Foarte slab”=E. În continuare s-au acordat punctajele cuprinse 

în intervalul 3-15 puncte, defalcat pe categoriile de rating A-E, conform tabelului de mai sus. 

Punctajele aferente categoriilor de rating sunt ponderate cu 25% în modelul agregat în vederea 

obţinerii calificativului general. 

În modelul agregat al băncilor şi modelul de credit scoring s-au acordat punctaje 

cuprinse între 2-10 pentru fiecare categorie de rating conform tabelului de mai sus. Punctajele 

aferente categoriilor de rating sunt ponderate cu 40% în modelul agregat bancar şi 35 % în 

modelul credit scoring, în vederea obţinerii ratingului general.  

Ratingul final rezultă din însumarea numărului de puncte şi clasificarea entităţii astfel: 

Ratingul agregat 

Rezultatul ponderat 

al ratingului entităţii

Ratingul entităţii 

4,5– 5,00 A 

4,49 – 3,50 B 

3,49 –2,50 C 

2,49 – 1,50 D 

< 1,5 E 

Sursa: Calcule proprii 

Ratingul final pentru întreprinderile analizate se prezintă astfel: 

Tabel 0.1 Sinteza Ratingului Agregat-20 întreprinderi IT 
    Realizat Realizat Realizat Realizat Realizat 

Indicatori   31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
AGREGAT MODEL „M” 

Metoda: „M”             
CATEGORIA   B B B B B 

Punctaj    12 12 12 12 12 
Calificativ Agregat M   B B B B B 

AGREGAT MODELE BANCI 
Metoda: BRD-GSG S.A             
CATEGORIA   A A A A A 

Punctaj    5 5 5 5 5 
Metoda: BCR             
CATEGORIA   B B B B B 

Punctaj    4 4 4 4 4 
TOTAL PUNCTAJ BANCI    9 9 9 9 9 
Calificativ Agregat BANCI A A A A A 

AGREGAT MODELE CREDIT SCORING 
MODEL: ALTMAN             
CATEGORIA   A A A A A 

Punctaj    5 5 5 5 5 



24 
 

Metoda: STICKNEY             
CATEGORIA   E E E C D 

Punctaj    1 1 1 3 2 
TOTAL PUNCTAJ CREDIT SCORING   6 6 6 8 7 
Calificativ Agregat CREDIT SCORING   B B B A B 

SINTEZA CALIFICATIV 
Agregat „M”   B B B B B 

Punctaj (Pondere 25 %) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 
Agregat BANCI   A A A A A 

Punctaj (Pondere 40 %) 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 
Agregat CREDIT SCORING   B B B A B 

Punctaj (Pondere 35 %) 1,40 1,40 1,40 1,75 1,40 
TOTAL PUNCTAJ   4,40 4,40 4,40 4,75 4,40 
SINTEZA CALIFICATIV GENERAL   B B B A B 

Sursa: Calcule proprii 

Sinteza Ratingului Agregat -778 întreprinderi IT 
  Realizat Realizat Realizat Realizat Realizat 

Indicatori 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 
AGREGAT MODEL "M" 

Metoda: M           
CATEGORIA B B B B B 

Punctaj  12 12 12 12 12 
Calificativ Agregat M B B B B B 

AGREGAT MODELE BANCI 
Metoda: BRD-GSG S.A           
CATEGORIA A A B B B 

Punctaj  5 5 4 4 4 
Metoda: Banca Transilvania           
CATEGORIA B B B C C 

Punctaj  4 4 4 3 3 
TOTAL PUNCTAJ BANCI  9 9 8 7 7 
Calificativ Agregat BANCI A A A B B 

AGREGAT MODELE CREDIT SCORING 
MODEL: ALTMAN           
CATEGORIA A A A A A 

Punctaj  5 5 5 5 5 
Metoda: STICKNEY           
CATEGORIA E E E E E 

Punctaj  1 1 1 1 1 
TOTAL PUNCTAJ CREDIT SCORING 6 6 6 6 6 
Calificativ Agregat CREDIT SCORING B B B B B 

SINTEZA CALIFICATIV 
Agregat M B B B B B 

Punctaj (Pondere 25 %) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 
Agregat BANCI A A A B B 

Punctaj (Pondere 40 %) 2,00 2,00 2,00 1,60 1,60 
Agregat CREDIT SCORING B B B B B 

Punctaj (Pondere 35 %) 1,40 1,40 1,40 1,40 1,40 
TOTAL PUNCTAJ 4,40 4,40 4,40 4,00 4,00 
SINTEZA CALIFICATIV GENERAL B B B B B 

Pe grupe  

Gr I SINTEZA CALIFICATIV GENERAL B B B B B 
 GR II SINTEZA CALIFICATIV GENERAL B B B B B 
 Gr III SINTEZA CALIFICATIV GENERAL A B B B B 
GR IV SINTEZA CALIFICATIV GENERAL D D D B C 
 GR V SINTEZA CALIFICATIV GENERAL B B B B B 

Sursa: Calcule proprii 

Se observă că nu există mari diferenţieri între ratingurile stabilite pentru entităţile din 

fiecare grupă şi ratingurile grupei respective în sensul că nivelul ratingului poate coborî sau 

urca cu cel mult un calificativ. 
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Pe parcursul acestui capitol am arătat că fiecare tip de rating se bazează pe ipoteze 

bine stabilite şi pe modele proprii de calcul şi de analiză a indicatorilor financiari. 

În al doilea rând am remarcat o abordare multicriterială a problematicii ratingului, 

pornind de la datele din bilanţ, contul de profit şi pierdere şi mai puţin din situaţia fluxurilor 

de numerar.  

Modelul „M” pe care l-am conceput în urma analizelor întreprinse a numeroși 

indicatori financiari atât pe cele 778 de entități cât și pe cele 20 de entități care asigură 

reflectarea tuturor aspectelor financiare care au impact asupra evoluţiei viitoare a activităţii, a 

profitului şi a capacităţii de rambursare a creditelor acestor entități. 

Dintre indicatorii analizați au fost selectați ratele financiare de lichiditate și 

performanță. 

Atât modelul propriu de rating cât și modelul agregat sunt compatibile și oferă un ghid 

important în analiza de rating a entităților din industria IT. 

Performanţa unei societăţi depinde în mare măsură de structura sa financiară, respectiv 

cât din activitatea sa este finanţată prin capitaluri proprii şi cât prin împrumuturi. Conform 

teoriei clasice există un raport optim între cele două surse de finanţare, raport care conduce la 

minimizarea costului capitalului societăţii şi implicit la maximizarea valorii societăţii. În acest 

sens am considerat că este interesant de văzut dacă la nivelul societăţilor IT din România 

există o legătură semnificativă între performanţa acestora, măsurată prin ROE şi ROA şi 

gradul de îndatorare (ca măsură a expunerii societăţii şi implicit ca măsură indirectă a 

structurii financiare a societăţii), respectiv lichiditatea acestora. 

Din analiza statistică întreprinsă se observă că ROA este influenţată semnificativ de 

evoluţia gradului de îndatorare şi de evoluţia lichidităţii curente. În cadrul specializării editare 

programe, o modificare cu 1% a gradului de îndatorare va conduce la o modificare cu 

0.0704% a ROA, iar o modificare cu 1% a lichidităţii curente va conduce la o modificare a 

ROA cu 0,0030%. În cazul ROE, lichiditatea curentă nu reprezintă un factor de influenţă în 

nici unul din cele 4 subdomenii, iar gradul de îndatorare influenţează ROE a societăţilor care 

sunt specializate doar în editare de programe şi comerţ. Astfel, în cazul editării de programe, o 

modificare cu 1% a gradului de îndatorare va determina o modificare cu 3,2305% a ROE. Se 

observă că ambii indicatori de performanţă sunt influențați negativ de gradul de îndatorare, 

indiferent de subdomeniu. 

Analiza întreprinsă a pus în evidență distribuția valorii mediane pentru ROA și ROE, 

pe cele 4 domenii în funcție de „trei zone” denumite: zona verde (0 – 30%), zona maro(30%-

60) și zona roșie (peste 60%). 
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Din analiza principalilor indicatori statistici ai tendinţei centrale şi de variaţie a ratei 

rentabilităţii activelor şi ratei rentabilităţii că peste 50% din firmele ce desfăşoară activităţi de 

consultanță se situează în zona verde neavând probleme de dificultăți financiare permanente. 

Din acest motiv considerăm că se impune ca în teoria şi practica financiară a entităţilor 

să îşi găsească tot mai mult loc modelele de rating care pot prevenii intrarea în colaps a 

entităților economice. 
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CONCLUZII 

● Fără îndoială că în elaborarea unui sistem de analiză trebuie să se pornească de la 

cunoașterea fluxurilor informaționale din cadrul entităților din domeniul investigat. 

● Analiza trebuie apoi să se canalizeze pe calitatea informațiilor furnizate de acest 

sistem în vederea eliminării suprapunerilor sau redundanțelor care pot îngreuna înțelegerea 

fluxului informațional al entității economice. 

● Sistemul decizional managerial și în cadrul acestuia a sistemului financiar decizional 

trebuie că constituie punctul central al conceperii și modelării unui sistem de analiză 

financiară. 

● Considerăm că sistemul decizional trebuie să se sprijine în primul rând pe 

componenta centrală a sistemului informațional, și anume sistemul financiar-contabil, care 

este principalul furnizor de date și informații necesare utilizatorilor interni și externi al 

entității economice. 

● Obiectivul situaţiilor financiare este de a oferi informaţii despre poziţia financiară, 

performanţa şi fluxurile de numerar ale unei entități economice, utile pentru o gamă largă de 

utilizatori, în luarea deciziilor economice. 

● Aceste situații financiare trebuie privite ca un tot unitar, întrucât datele pe care le 

conţin sunt corelate între ele, furnizează informaţii relevante, obiective şi în timp util, 

esenţiale pentru adoptarea deciziilor de investiţie, de creditare şi altele similare, în 

conformitate cu obiectivele raportărilor financiare. 

● Situaţiile financiare furnizează de asemenea, informaţii despre activele (resurse), 

datoriile, profitul, fluxurile de numerar şi capitalurile ale unei entităţi. Efectele tranzacţiilor şi 

altor evenimente sunt înregistrate în situaţiile financiare în conformitate cu standardele 

naţionale de raportare financiară. 

● Orice afacere urmăreşte în opinia noastră, două obiective majore şi anume 

profitabilitatea şi solvabilitatea entităţii economice. Pe de-o parte, profitabilitatea reprezintă 

capacitatea entităţii de a genera beneficii care sunt reflectate în contul de profit şi pierdere. Pe 

de altă parte, solvabilitatea reprezintă capacitatea unei entităţi de a-şi achita datoriile faţă de 

terţi atunci când acestea devin scadente, datorii care sunt reflectate în bilanţ. 

● Scopul principal al situaţiei fluxurilor de numerar este acela de a evidenţia intrările 

şi ieşirile de numerar şi de echivalente de numerar de-a lungul unei perioade de timp 

determinate, de regulă durata exerciţiului financiar. 

Din cele prezentate pe parcursul celui de-al doilea capitol se pot desprinde 
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următoarele concluzii: 

• în primul rând, remarcăm că modelul de bilanţ din cadrul entităţilor româneşti 

răspunde cerinţelor impuse de analiza poziţiei financiare, fiind mai detaliat decât 

bilanţul entităţilor din firmele de IT din SUA sau Europa.  

• analiza poziţiei financiare vizează analiza de ansamblu a poziţiei financiare şi analiza 

echilibrului poziţiei financiare conform metodologiei prezentate în această cercetare. 

• în cadrul analizei de ansamblu a poziţiei financiare am urmărit aspecte privind 

evoluţia şi structura elementelor de active/datorii/capitaluri proprii. 

• analiza evoluţiei sau trendului poziţiei financiare presupune determinarea indicilor cu 

baza în lanţ calculaţi pentru elementele de active/datorii/capitaluri proprii. 

• analiza structurii poziţiei financiare presupune determinarea ratelor de structură ale 

elementelor de active/datorii/capitaluri proprii. 

• în aprecierea sănătăţii financiare a entității economice trebuie să se urmărească nu 

numai solvabilitatea, ci şi lichiditatea ei, în sensul că pentru ca aceasta să fie într-o 

situaţie satisfăcătoare nu este suficient ca ea să-şi poată achita datoriile (să fie 

solvabilă), ci trebuie să le poată achita la scadenţa convenită. Astfel, entitate 

economică poate fi solvabilă, având un activ total superior datoriilor (situaţie netă 

pozitivă), dar să nu posede suficiente lichidităţi pentru a respecta scadenţele, ceea ce 

impune analiza separată a lichidităţii sale. 

• dacă solvabilitatea vizează aptitudinea entității economice de a-şi regla datoriile pe 

termen mediu şi lung şi oferă o informaţie parţială asupra lichidităţii pe termen scurt, 

gradul de lichiditate exprimă calitatea echilibrului financiar al entității economice pe 

termen scurt. 

 

În final consider că utilitatea indicatorilor detaliaţi în această cercetare depinde de 

experienţa şi creativitatea analistului financiar. Prin ei înşişi, indicatorii financiari sunt cvasi-

inutili, ei trebuind analizaţi pe o bază comparativă. 

Obiectivul general al lucrării de faţă a fost de a identifica modalităţile de analiză a 

poziției, performanței și riscului la nivelul entități economicelor în general. În urma analizei 

literaturii de specialitate şi a realizării unui studiu de caz bazat atât pe datele furnizate de 778 

entități cât și pe cele 20 de entităţi din domeniul IT care au transmis datele financiare 

complete pentru acest studiu, am dedus următoarele concluzii. 

Cel trei componente ale modelului de analiză respectiv poziția, performanța financiară 
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și fluxurile de numerar se bazează atât pe o analiză generală cât și pe o analiză de detaliu cu 

ajutorul metodei ratelor. 

Pe de altă parte se impune compatibilizarea informației financiare din contul de profit 

şi pierdere specifice entităților românești, cu informația din contul de venituri (pentru firmele 

americane sau olandeze) și care permite analiza pe baza aceluiaşi sistem corelat de indicatori.  

În acest moment, structura contului de profit şi pierdere din România trebuie să fie 

modificată pe baza modelului propriu prezentat. 

Numai în acest mod credem că se pot face comparaţii între firmele româneşti de IT şi 

cele americane sau europene în privinţa performanţei financiare a acestora. 

În același timp considerăm că diferitele substări atât ale poziției, performanței 

financiare și fluxurilor de numerar se vor reflecta în mod nemijlocit în ratingul acestor 

entități și pe care în considerăm senzorul modelului de analiză economico-financiară astfel 

proiectat, ca o abordare sintetică a riscurilor în afaceri în general, riscului de faliment în mod 

special. 

Modelul de rating „M” pe care l-am conceput în urma analizelor întreprinse a 

numeroși indicatori financiari atât pe cele 778 de entități cât și pe cele 20 de entități care 

asigură reflectarea tuturor aspectelor financiare care au impact asupra evoluţiei viitoare a 

activităţii, a profitului şi a capacităţii de rambursare a creditelor acestor entități. 

Dintre indicatorii analizați au fost selectați ratele financiare de lichiditate și 

performanță. 

Atât modelul propriu de rating cât și modelul agregat sunt compatibile și oferă un ghid 

important în analiza de rating a entităților din industria IT. 

Performanţa unei societăţi depinde în mare măsură de structura sa financiară, respectiv 

cât din activitatea sa este finanţată prin capitaluri proprii şi cât prin împrumuturi. Conform 

teoriei clasice există un raport optim între cele două surse de finanţare, raport care conduce la 

minimizarea costului capitalului societăţii şi implicit la maximizarea valorii societăţii. În acest 

sens am considerat că este interesant de văzut dacă la nivelul societăţilor IT din România 

există o legătură semnificativă între performanţa acestora, măsurată prin ROE şi ROA şi 

gradul de îndatorare (ca măsură a expunerii societăţii şi implicit ca măsură indirectă a 

structurii financiare a societăţii), respectiv lichiditatea acestora. 

Din analiza statistică întreprinsă se observă că ROA este influenţată semnificativ de 

evoluţia gradului de îndatorare şi de evoluţia lichidităţii curente. În cadrul specializării editare 

programe, o modificare cu 1% a gradului de îndatorare va conduce la o modificare cu 

0.0704% a ROA, iar o modificare cu 1% a lichidităţii curente va conduce la o modificare a 



30 
 

ROA cu 0,0030%. În cazul ROE, lichiditatea curentă nu reprezintă un factor de influenţă în 

nici unul din cele 4 subdomenii, iar gradul de îndatorare influenţează ROE a societăţilor care 

sunt specializate doar în editare de programe şi comerţ. Astfel, în cazul editării de programe, o 

modificare cu 1% a gradului de îndatorare va determina o modificare cu 3,2305% a ROE. Se 

observă că ambii indicatori de performanţă sunt influențați negativ de gradul de îndatorare, 

indiferent de subdomeniu. 

Analiza întreprinsă a pus în evidență distribuția valorii mediane pentru ROA și ROE, 

pe cele 4 domenii în funcție de „trei zone” denumite: zona verde (0 – 30%), zona maro(30%-

60) și zona roșie (peste 60%). 

Din analiza principalilor indicatori statistici ai tendinţei centrale şi de variaţie a ratei 

rentabilităţii activelor şi ratei rentabilităţii că peste 50% din firmele ce desfăşoară activităţi de 

consultanță se situează în zona verde neavând probleme de dificultăți financiare permanente. 

Concluzia care se impune este una singura, aceea ca riscul guvernează întreaga viaţă 

iar cunoaşterea lui este principala metodă de îmbunătăţire a calităţii vieţii.  
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