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Abstract. In an increasingly dynamic and unpredictable economic climate, the assessment of financial performance has
become a determining tool in understanding the mechanisms underlying an entity's financial health and in substantiating
decisions. This article aims to examine the determinants of bankruptcy risk through the lens of the main economic and
financial indicators. It also emphasizes the analysis of traditional and modern methods of bankruptcy prediction to
support managerial decisions.
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Introducere

In contextul economic actual, caracterizat prin incertitudine si concurentd crescuti, mentinerea unei
performante financiare solide reprezinta o conditie fundamentala pentru continuitatea si dezvoltarea
unei entitati. Performanta financiara, caracterizatd prin indicatori precum rentabilitatea, lichiditatea
si solvabilitatea, semnaleaza ,,sdndtatea” economica entitatii si are un impact dorect asupra capacitatii
acesteia de a preveni crizele financiare si riscul de faliment.

Scopul cercetarii consta In examinarea corelatiei dintre performanta financiara si riscul de faliment,
prin evidentierea principalilor factori determinanti si a modelelor de predictie utilizate in literatura de
specialitate. Relatia dintre performanta financiard si riscul de faliment este un subiect actual si de
interes, atat In mediul academic, cét si in practica economicd, In contextul in care instabilitatea
pietelor financiare, incertitudinile macroeconomice si cresterea numarului de insolvente impun o
atentie sporitd asupra sanatatii financiare a entitatilor.

Metodologia de cercetare. Metodologia de cercetare utilizatd este de naturd teoretica, bazata pe
studiul literaturii de profil, cu aplicarea metodelor de cercetare: analiticd, comparatiei, sintezei,
bibliometrica si scientometrica. Analiza literaturii de specialitate a permis identificarea mai multor
lucrari stiintifice la nivel national si international pe marginea tematicii studiate, dupa cum urmeaza:
Tiriulnicova, N. [1], Baltes, N. [2], Robu, V. [3], Sun, J [4]. Prin intermediul analizei bibliometrice,
s-a analizat gradul de studiere a tematicii la nivel global cu ajutorul paltformei Web of Science (in
continuare WoS), prin setarea parametrilor de cdutare a cuvintelor-cheie ,,performance” si
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., bankruptcy risk” in subiectul publicatiilor in perioada 2000-2025. Asadar, s-au identificat 54 lucrari
stiintifice care insumeazad un total de 2.847 de referinte bibliografice, elaborate de 171 autori si
publicate in 50 de surse. Varsta medie a publicatiilor este de 5,63 ani, ce denota un grad relativ ridicat
de actualitate a literaturii consultate.

Reiesind din figura 1, harta tematicd evidentiaza ca principalele directii de cercetare in domeniul
riscului de faliment graviteaza in jurul cuvintelor ,,risk”, ,, corporate governance” si ,, bankruptcy”,
identificate ca teme fundamentale (basic themes). De asemenea, tematicile legate de ,.risk of
bankruptcy” st ,,discriminate and multivariate analysis” sunt pozitionate ca teme motor (motor
themes), ce indici o preocupare crescutd pentru metodele avansate de predictie. In paralel, subiecte
precum ,,sustainability” sunt tratate ca nise de cercetare, iar ,,financial analysis” apare ca o tema
emergenta sau posibil in curs de maturizare.
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Figura 1. Harta tematica a literaturii privind analiza performantei si a riscului de faliment in
perioada 1992-2025

Sursa. elaborat de autor prin intermediul Biblioshiny, in baza rezultatelor Web of Science

Sintetizand, rezultatele bibliometrice sustin vitalitatea domeniului si subliniaza relevanta continuarii
investigatiilor teoretice si aplicative asupra factorilor determinanti ai riscului de faliment, implicit, a
modelelor de predictie aferente.

Continut de baza

Conceptul de performanta a stat si sta in centrul preocuparilor in ceea ce priveste analiza economico-
financiard a entitatii. In opinia autorului Baltes, N., notiunea de performanti are mai multe fatete,
mentionind cd ,,0 entitate este performantd daca aceasta isi realizeaza obiectivele organizationale
stabilite indiferent de natura si varietatea lor, in conditii de: eficienta, eficacitate si competitivitate
care sa-i asigure prezenta durabila pe piata in raport cu concurentii” [2, p. 186].

In vederea masurarii performantei financiare, devine esentiala analiza unor indicatori care si reflecte
»sdndtatea” economico-financiard a entitatii. Prin urmare, se evidentiaza indicatorii de rentabilitate,
care reflecta eficienta utilizarii resurselor economice pentru generarea profitului, de lichiditate, care
evalueaza capacitatea onordarii obligatiilor curente, de solvabilitate, care masoara stabilitatea finan-
ciard pe termen lung si de eficienta operationala, care exprima gradul de utilizare a activelor In scopul
generarii veniturilor. Indicatorii economico-financiari analizati pot fi influentati negativ de o serie de
factori interni si externi, cu parecadere, scaderea rentabilitatii este adesea determinatd de diminuarea
veniturilor din activitatea operationald, cresterea costurilor de productie, scaderea eficientei operatio-
nale etc. Problemele de lichiditate pot surveni urmare gestiunii ineficiente a creantelor si stocurilor, a
intarzierilor in incasari sau a presiunii asupra fluxurilor de numerar. De asemenea, cresterea gradului
de indatorare reflectd adesea dependenta excesiva de finantarea externa, in timp ce scaderea eficientei
utilizarii activelor semnaleaza o alocare inadecvata a resurselor sau o stagnare a activitatii economice.
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In timp, degradarea acestor dimensiuni ale performantei financiare poate conduce la aparitia unor
tensiuni financiare interne, amplificand vulnerabilitatea entitatii si crescand probabilitatea de intrare
in insolventa. Asadar, analiza indicatorilor economico-financiari prezinta o imagine complexa asupra
performantei financiare, constituind, totodatd, baza fundamentald pentru anticiparea riscului de
faliment.
In acceptiunea generala, riscul reprezinta masura incertitudinii pe care o implici o investitie. In sens
mai restrans, acesta ,,reprezinta posibilitatea ca o actiune viitoare sa genereze pierderi care vor afecta
patrimoniul, interesele, activitatea si rezultatele unui agent economic” [3, p. 494]. Astfel, riscul de
faliment are in vedere masura incertitudinii datorate probabilitatii ca o entitate sa intre in incapacitate
de plata sau sa fie declarata falimentara [3, p. 501].
In contextul celor expuse, predictia falimentului reprezinti un subiect de mare interes care, de cateva
decenii, continud sa suscite atentia cercetdtorilor si practicienilor. Aceasta se intampla pentru ca:

1) falimentul sau insuccesul este un lucru cat se poate de real si usor de definit;

2) efectele lipsei de previziune genereaza pierderi semnificative 1n sistemul economic (in primul

rand pentru creditori §i pentru investitori).

Reiesind din literatura de specialitate, analiza riscului de faliment si predictia falimentului utilizeaza
o serie de metode statistice sau econometrice avand la baza indicatori calculati din Bilant si Situatia
de profit si pierdere. Astfel, se deosebesc metode si tehnici traditionale, bazate pe scoruri financiare
si analize statistice clasice, cum ar fi: analiza riscului de faliment pe baza indicatorilor bilantieri,
metoda ratelor financiare, analiza regresiei si analiza discriminantd multipld, aplicate ulterior in
dezvoltarea unor modele consacrate, de exemplu: modelul Beaver (1966), modelul Altman (1968),
modelul Taffler (1977), modelul Conan-Holder (1979), modelul Bancii Comerciale Romdne etc. $i
metode moderne, care utilizeaza tehnici avansate de machine learning si inteligenta artificiala.
In aceastd ordine de idei, modelul Beaver a avut o contributie importanti in tehnica analizei univaria-
bile, utilizand o singura rata financiara in previzionarea falimentului, ori, pentru fiecare rata financiara
luatd in calcul s-a selectat punctul critic, pentru o cat mai buna predictie [4, p. 315].
Modelul Altman, numit si modelul ,,Z”, utilizeaza analiza discriminantd multipla pentru a combina
cinci indicatori financiari Intr-un scor capabil sa clasifice firmele in functie de riscul de faliment.
Modelul Taffler, adaptat contextului britanic, foloseste patru indicatori financiari principali pentru a
evalua riscul de faliment, fiind conceput special pentru companiile cotate la bursa din Marea Britanie.
Modelul Conan si Holder reprezinta un model francez de predictie a falimentului aplicabil intreprin-
derilor mici s1 mijlocii, care utilizeaza o functie-scor cu cinci variabile (rate), care permite clasificarea
entitatilor in normale si falimentare.
Pe fondul evolutiei cercetdrii si al avansului tehnologic, metodele traditionale de predictie a riscului
de faliment au fost completate si extinse prin abordari moderne, bazate pe tehnici avansate de invatare
automati si prelucrare inteligenti a datelor. In literatura internationala [5], printre principalele tehnici
moderne se numara: refelele neuronale artificiale (ANN — Artificial Neural Networks), arborii de
decizie si metodele ensemble (Random Forest si Boosting), Support Vector Machines (SVM) sau
Algoritmi de Deep Learning.

Concluzii

Viabilitatea entitatii in conditiile concurentiale de piata, performantele obtinute in procesul desfasura-
rii activitatii economico-financiare depind in mod esential de oportunitatea si argumentarea deciziilor
manageriale [1, p. 5]. Cercetarea realizatd a evidentiat ca pe plan mondial, in special in economiile
dezvoltate, sunt utilizate mai multe metode de predictie a riscului de faliment, totusi, nu toate ar putea
fi aplicate in contexte locale. In perspectiva directiilor viitoare de cercetare, se estimeazi integrarea

30



ISSC 2025 "CHALLENGES OF ACCOUNTING FOR YOUNG RESEARCHERS?”, 9th Edition, March 14-15, 2025

indicatorilor non-financiari si dezvoltarea unor modele predictive adaptative, capabile sd raspunda
mai rapid la schimbdrile economice globale.
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