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Abstract

The bankruptcy risk refers to the possibility that a company will not be able to pay its debts, thus becoming
insolvent. This is often caused by inadequate cash flows or excess costs. In this regard, investors and
analysts can measure solvency using liquidity indicators such as the current ratio, which compares
current assets to current liabilities. At the same time, the risk of bankruptcy can be predicted in several
ways, such as the calculation and analysis of economic-financial indicators or, more recently, software
models, in order to subsequently minimize it. The purpose of this paper is to analyse the research of
bankruptcy risk within economic entities with the help of bibliometrics. To accomplish this, we extracted
subject data from the Web of Science Core Collection. To identify the most relevant sources, the most
cited works or the most frequent keywords on the researched topic, we used the software R version 4.2.0,
RStudio Desktop version 2022.02.0+443 and the bibliometrix package. The obtained results indicate
that 858 researchers published 379 articles in 263 journals. This analysis revealed that the Journal of
Finance is the most cited local journal. At the same time, the United States of America and China are
the most cited countries, with the most research contributions.
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1. Introducere

Riscul de faliment al unei entitati economice reprezinta incapacitatea acesteia de a face fata obligatiilor
scadente, rezultate fie din operatiunile curente, a caror realizare conditioneaza continuitatea activitatii, fie din
prelevarile obligatorii. Majoritatea investitorilor analizeaza riscul de faliment al unei entitati inainte de a lua
decizii de investitii in actiuni sau obligatiuni. Asadar, societatile cu un risc ridicat de faliment pot intdmpina
dificultati atunci cand este necesar sa colecteze capital de la investitori sau creditori.

Totodata, ,riscul de faliment (insolvabilitate) exprima posibilitatea de aparitie a incapacitatii de onorare
a tuturor obligatiilor scadente ca urmare a incheierii cu pierderi a exercitiilor anterioare si neacoperite care au
epuizat integral capitalurile proprii. Partea neacoperita ramane exclusiv in sarcina creditorilor si afecteaza averea

P
)



CECCAR BUSINESS REVIEW CECCAR
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
N°12/2022 BUS'NESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E v

Ry
“
R aurorz®

o
S

&
o o
Ny, W
"ABILI $\ o'
Romaniae?

proprietarilor prin diminuarea pana la valori negative a situatiei nete, ceea ce constituie riscul de insolvabilitate
asumat. In acest sens, situatia netd exprima valoarea contabild a drepturilor pe care le posedd proprietarii asupra
entitatii si ea trebuie sa fie suficienta pentru a asigura functionarea si independenta financiara.” (Holt, 2009).

Este important de mentionat ca in sistemul analizei financiar-patrimoniale, analiza aptitudinii entitatii
de a fi solvabila si de a Tnvinge riscul de faliment ocupa un loc central. Orice dereglare privind achitarea obligatiilor
genereaza prejudicii si necesita a fi corectata urgent. Totodata, echilibrul financiar este un imperativ absolut,
adicd nu poate fi omis sub nicio motivatie. in practica economici, se poate concepe ca o entitate care cunoaste
o perioadd mai dificila sa renunte provizoriu la unele obiective de crestere, obiective economice sau sociale.
Tn schimb, ea nu poate renunta la asigurarea obiectivului de solvabilitate, care constituie conditia financiara
de supravietuire. (Sarbu, 2013).

Tn vederea atingerii scopului lucrdrii noastre, acela de a face o analizé a cercetarii riscului de faliment
asupra entitatilor cu ajutorul bibliometriei, am extras date din Web of Science Core Collection. Am obtinut
379 de rezultate pentru bankruptcy risk (subiect) si bankruptcy risk analysis (subiect). Pentru a identifica cele
mai relevante surse, cele mai citate lucrari si cele mai frecvente cuvinte-cheie in ce priveste subiectul cercetat,
am folosit software-ul R versiunea 4.2.0, RStudio Desktop versiunea 2022.02.0+443 si pachetul bibliometrix,
dezvoltat de Aria si Cuccurullo (2017).

2. Stadiul actual al cercetarii

Propunandu-si sa exploreze aplicarea tehnicilor inteligente in predictiile privind falimentul astfel incat
sa evalueze progresul acestuia si sa descrie prin analiza bibliometrica tendinta cercetarii in ultimele cinci decenii,
in lucrarea A Bibliometric Study on Intelligent Techniques of Bankruptcy Prediction for Corporate Firms, autorii
Yin Shi si Xiaoni Li precizeaza ca ,,analiza bibliometrica este o metoda eficienta de realizare a studiului cantitativ
al rezultatelor academice pentru a aborda tendintele cercetarii intr-un anumit domeniu de investigatie prin
analiza documentelor existente. (...) Rezultatele indica faptul ca, desi exista o crestere semnificativa a numarului
de publicatii de la criza financiara din 2008, colaborarea dintre autori este slaba, mai ales la dimensiune inter-
nationala. De asemenea, constatarile oferd o perspectiva cuprinzatoare a cercetarii interdisciplinare privind
modelarea falimentului in domeniul financiar, managementul afacerilor si domeniul informaticii. (...) Tehnicile
inteligente artificiale servesc acum ca alternative importante la metodele statistice si demonstreaza rezultate
foarte promitatoare. (...) In primul rand, lucrarea oferd cercetétorilor informatii despre evolutia teoretic§ si
structura intelectuald pentru realizarea cercetérilor viitoare in acest domeniu. in al doilea rand, pune in lumina
identificarea tehnicilor de Tnvatare automata subexplorate aplicate in predictia falimentului, care pot fi esentiale
in management si luarea deciziilor pentru managerii si factorii de decizie politica ai firmei corporative.” (Shi si
Li, 2019).

in lucrarea Multivariate Analysis of Credit Risk and Bankruptcy Research Data: A Bibliometric Study Involving
Different Knowledge Fields (1968-2014), autorii evidentiaza faptul ca , bibliometria consta in instrumente
de evaluare importante pentru productia stiintifica. Un studiu bibliometric a fost utilizat pentru evaluarea cerce-
tarilor despre riscul de credit si faliment. (...) Prin urmare, scopul studiului este de a identifica si descrie aplicarea
tehnicilor de analizd multivariatd a datelor la scenariile de risc de credit si faliment. (...) incepand cu anii 1990,
retelele neuronale au devenit relevante datorita utilizarii lor sporite ca obiect de studiu in publicatii. Totusi,
atat analiza discriminanta (...), cat si regresia logistica (...) sunt inca des folosite in cercetari, fapt care arata ten-
dinta de a gasi articole folosind mai mult de o tehnicd sau modele hibride, tehnici de inteligenta artificiala si
sisteme informatice complexe. Acest domeniu pare a fi multidisciplinar in reviste si baze de date Web Science
care implica domeniile afaceri si economie, cercetare operationald, management, matematica, prelucrare de
date, inginerie si statistica. O alta descoperire relevanta a fost numarul crescut de publicatii despre acest subiect
lansate imediat dupa criza din 2008.” (Do Prado et al., 2016).

Asa cum mentioneaza Chong-Chuo Chang si Yuh-Shan Ho in articolul Bibliometric Analysis of Financial
Crisis Research, criza financiara globala care a urmat declaratiei de faliment a Lehman Brothers in septembrie
2008 a evidentiat critic importanta cercetarii privind riscul sistemic si supravegherea macroprudentiala. in
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consecinta, prin aplicarea bibliometriei, in lucrare s-a analizat in principal relatia dintre crizele financiare si
cercetarea n acest domeniu. Aparitia unei crize financiare duce la modificari in productia articolelor despre
criza si riscuri. Prin urmare, cuplarea bibliografica (de exemplu, co-authorship, co-ocurentad), clasificarea datelor
in functie de tipul de risc in acest studiu (de exemplu, riscul de piata, riscul de credit) si analiza citarilor (de
exemplu, cea mai citatd lucrare) au devenit primordiale. Intre timp, analiza a indicat cele mai relevante discipline
in cercetarea crizei financiare. De exemplu, cele mai multe lucrari sunt reprezentate de documentele ce abor-
deaza riscul de piatd. Cu alte cuvinte, riscul de piata este evaluat in literatura de specialitate privind riscul finan-
ciar. (Chang si Ho, 2010).

Articolul Financial Literacy: A Systematic Review and Bibliometric Analysis cuprinde ,,0 revizuire a 502 ar-
ticole — publicate in reviste revizuite inter pares din 2000 pana in 2019. Reteaua de citare, analiza page-rank,
analiza co-citare, analiza continutului si tendintele de publicare au fost folosite pentru a identifica lucrarile in-
fluente, a delimita structura intelectuald a domeniului si lacunele. Cele mai proeminente reviste, autori, tari,
articole si teme au fost identificate folosind analiza bibliometricd, urmata de o analiza cuprinzadtoare a continutului
a 107 lucrari din grupurile identificate. Cele trei teme majore enumerate sunt: nivelurile de alfabetizare financiara
in randul unor grupuri distincte, influenta pe care o exercita alfabetizarea financiara asupra planificarii si compor-
tamentului financiare si impactul educatiei financiare. (...) Temele emergente identificate includ capacitatea
financiara, incluziunea financiara, decalajul de gen, alfabetizarea fiscala si in domeniul asigurarilor si educatia
financiara digitalda.” (Goyal si Kumar, 2021).

Baker et al. (2020), in lucrarea A Bibliometric Analysis of European Financial Management'’s First 25 Years,
afirma ca ,,analiza bibliometrica recunoaste cea de-a 25-a aniversare a European Financial Management (EFM).
Rezultatele si impactul EFM au crescut considerabil din 1994. Desi EFM se concentreaza pe problemele financiare
din Europa, autorii americani sunt Tn acest moment cei mai frecventi colaboratori ai sai. Dovezile sugereaza
diversitate de gen si colaborare mai insemnate intre autorii EFM de-a lungul timpului. Majoritatea publicatiilor
EFM se concentreaza pe subiecte cum sunt piata de valori si comportamentul investitorilor, performanta porto-
foliului, riscul si managementul riscului, proprietatea si guvernanta corporativa, activitatea bancara si performanta
organizationala. De asemenea, sunt identificate atributele-cheie asociate cu citarile EFM, cum ar fi lungimea
articolului si a titlului, numarul de referinte si autorul principal”.

in lucrarea Are Multi-Criteria Decision Making Techniques Useful for Solving Corporate Finance Problems?
A Bibliometric Analysis, autorii indica faptul cd ,procesele de luare a deciziilor financiare corporative (selectarea
investitiilor si a surselor de finantare) devin din ce in ce mai complexe din cauza numarului tot mai mare de
criterii contradictorii ce trebuie luate Tn considerare. Scopul principal al acestui articol este acela de a realiza o
analiza bibliometrica a cercetarii internationale privind aplicarea tehnicilor de luare a deciziilor multicriteriale
(LDMC) la problemele de finantare corporativa in perioada 1980-2012. Un total de 347 de publicatii din baza
de date Scopus au fost compilate, clasificate si analizate. Rezultatele obtinute confirma: a) o crestere a importantei
LDMC in finantele corporative; b) relevanta tehnicilor LDMCin procesele de bugetare a capitalului (investitii in
active fixe) si in evaluarea performantei economice si financiare a firmelor; c) tehnicile bazate pe teoria utilitatii
atributelor multiple (TUAM) sunt cele mai populare in situatii complexe de luare a deciziilor, deoarece sunt
foarte simplu de implementat.” (Guerrero-Baena et al., 2014).

3. Metodologia cercetarii

Bibliometria a devenit un instrument esential pentru evaluarea si analiza activitatii de cercetare stiintifica
a cercetatorilor. Exista o serie de aplicatii care permit cercetarea bibliometrica, precum CiteSpace, VOSviewer,
SciMAT, CitNetExplorer, bibliometrix (Teiusan si Deaconu, 2021).

Pentru realizarea acestei lucrari, ne-am propus initial cateva ipoteze de cercetare, dorind sa determinam:

1. daca exista o legatura intre numarul de falimente ale entitatilor dintr-o anumita tara si cel al lucrarilor
de cercetare realizate pe tema riscului de faliment din acea tar3;

2. daca o anumita zona de cercetare a riscului de faliment prevaleaza semnificativ asupra celorlalte si,
in caz afirmativ, daca aceasta este sau nu legata de sfera economica;

P
[ a



CECCAR BUSINESS REVIEW CECCA
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
N°12/2022 BUS'NESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E v

e Ndo,

o

S
%,
“
R aurorz®

<o, <«
Wragii 1<
Romaniae?

3. daca cele mai citate articole apartin tarilor care detin primele locuri in ce priveste lucrarile de cercetare
scrise pe tema studiata;

4. daca odata cu trecerea timpului numarul de lucrari de cercetare pe tematica analizei riscului de faliment
in cadrul entitatilor economice este sau nu in crestere.

Prin intermediul acestui articol urmarim stabilirea zonelor de cercetare a riscului de faliment, a celor mai
citate surse locale si a celor mai relevante surse ale tematicii abordate. De asemenea, dorim sa determinam
cele mai citate tari si articole, precum si reprezentarea celor mai utilizate cuvinte-cheie ale autorului prin inter-
mediul Treemap si al hartii tematice. Totodata, este primordiala ilustrarea cuvintelor-cheie care au cele mai
numeroase aparitii Tn articolele scrise pe tema analizei riscului de faliment in cadrul entitatilor economice, cu
ajutorul Keywords Plus Cloud.

Contributia fundamentala adusa de prezentul articol consta in conturarea unei imagini clare asupra ana-
lizei riscului de faliment la nivel mondial, cu un numar concret de lucrari publicate si de date fixe despre acestea.
Totodata, este important de mentionat ca o asemenea lucrare reprezinta pentru cercetatori un stimul spre a
studia si analiza mai mult tematica riscului de faliment in vederea diminuarii acestui fenomen si a efectelor sale
nefaste asupra entitatilor si economiei nationale si mondiale. La nivelul bazei de date Web of Science, nu a fost
identificata nicio analiza bibliometrica a riscului de faliment, doar o lucrare care atinge intrucatva tematica, si
anume studiul mentionat mai devreme apartinand autorilor Yin Shi si Li Xiaoni.

4. Analize si rezultate

n procesul de ciutare a documentelor privind riscul de faliment si analiza acestuia in cadrul entitétilor,
am stabilit ca cercetarea subiectului a luat amploare Tn anul 2012, cand au fost publicate in reviste 19 articole
sau lucrari indexate Tn Web of Science Core Collection. Ulterior, subiectul a fost din ce in ce mai abordat, ajungan-
du-se la cate 48 de lucrdri publicate in anii 2020 si 2021. Tn 2022 au fost publicate 31 de lucrdri. Tabelul 1 prezint3
documentele publicate, detaliate pe zona de cercetare, numarul de Tnregistrari si structura procentuala.

Tabelul 1. Documente privind riscul de faliment publicate

Zona de cercetare Numar de inregistrari Procent din total
Economia afacerilor 271 71,504
Informatica 45 11,873
Stiinta managementului/cercetare operationala 44 11,609
Inginerie 38 10,026
Matematica 22 5,805
Stiinta mediului/ecologie 16 4,222
Alte subiecte in domeniul stiintei/tehnologiei 15 3,958
Administratie publica 11 2,902
Telecomunicatii 6 1,583
Agricultura 5 1,319

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

Astfel, am confirmat ipoteza ca o anumita zona de cercetare a riscului de faliment prevaleaza semnificativ
asupra celorlalte. Este vorba despre economia afacerilor, ce detine o pondere de peste 70% din totalul lucrarilor
de cercetare realizate pe tema abordata si care este direct legata de sfera economica.

Tn Figura 1 sunt prezentate cele mai citate surse locale. in fruntea clasamentului se afld Journal of Finance,
cu 1.018 lucrari citate, urmat de Journal of Financial Economics, cu 633, si de Journal of Banking & Finance si
Management Science, cu cate 287.
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Journal of Finance
Journal of Financial Economics

European Journal of Operational Research

Journal of Banking & Finance
Management Science

Review of Financial Studies
Accounting Review

American Economic Review

Journal of Accounting and Economics
Journal of Accounting Research
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Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

Figura 1. Cele mai citate surse locale

Pe parcursul mai multor ani de cercetare (1981-2022), 858 de cercetatori, dintre care 71% autori ai unor
documente cu un singur autor, 2,53% coautori ai aceluiasi document si 24,14% coautori internationali, au studiat
si au analizat riscul de faliment si au publicat 379 de lucrari, dintre care 265 de articole, 87 de lucrari procedurale
si doua recenzii, in 263 de reviste, cu urmatoarele descrieri si rezultate: 7,51% rata anuala de crestere, 15,69%
media citarilor pe document, 6,91 ani varsta medie a documentului si 12.109 de referinte.

n Tabelul 2 sunt expuse cele mai relevante 10 surse utilizate. Asadar, Journal of Banking & Finance are
cele mai multe articole publicate, 11, fiind urmat de Sustainability, cu 9, Journal of Corporate Finance si Journal
of Risk and Financial Management, fiecare cu cate 7 articole.

Tabelul 2. Cele mai relevante surse utilizate

Sursa

Articole

Journal of Banking & Finance

11

Sustainability

Journal of Corporate Finance

Journal of Risk and Financial Management

Journal of Asian Finance, Economics and Business

Journal of Industrial and Management Optimization

Risks

European Journal of Operational Research

Management Science

Production and Operations Management

Al O|IN|N|(O

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

n continuare, Tabelul 3 prezinta cele mai citate tari. Astfel, se observa ca SUA se afla pe prima pozitie,
cu un numar total de 1.980 de citari, fiind urmata de China, cu 1.133, si de Italia, cu 685.

Tabelul 3. Cele mai citate tari

Tara Numar de citari Media citarii articolelor
SUA 1.980 30,46
China 1.133 15,74
Italia 685 85,63
Regatul Unit 308 28,00

M6



CECCAR BUSINESS REVIEW c EC CAR

i ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
%% N° 12/2022 BUS' N ESS
“%it:x:i::.\«»‘* www.ceccarbusinessreview.ro R E v | E W
Tara Numar de citari Media citarii articolelor
Slovacia 274 54,80
Australia 271 24,64
Canada 220 14,67
Polonia 145 5,80
Noua Zeelanda 93 46,50
Romania 88 2,75

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

n Figura 2 am reprezentat grafic numarul falimentelor inregistrate in 2020 in cateva tari dintre cele care
se regasesc si in Tabelul 3. Asadar, se observa ca la nivel mondial pe primele locuri se afla SUA, cu 90.767 de fali-
mente, Canada, cu 55.704, China, cu 11.999, si Italia, cu 3.115. Prin intermediul datelor din Tabelul 3 si din Figu-
ra 2, am confirmat ipoteza ca exista o legatura intre numarul de falimente ale entitatilor dintr-o anumita tara
si cel al lucrarilor de cercetare realizate pe tema riscului de faliment din tara respectiva, intrucat pe plan mon-
dial primele state Tn ce priveste numarul de falimente, adica SUA, China si Italia, sunt si cele mai citate pe tema
analizei riscului de faliment in cadrul entitatilor economice. Canada este o exceptie, avand anual un numar mare
de falimente (55.704), insa la capitolul citari aflandu-se pe locul 7, cu o contributie de 220 de lucrdri de cercetare.

SUA
Canada
China

90.767

Italia
Noua Zeelandd
Regatul Unit

Australia

0 20.000 40.000 60.000 80.000 100.000

Figura 2. Numarul falimentelor inregistrate Tn cateva tari in anul 2020

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

1. Gang Kou, Yi Peng, Guoxun Wang (2014), Evaluation of Clustering Algorithms
for Financial Risk Analysis Using MCDM Methods, Information Sciences
@ 2. Edward I. Altman, Giancarlo Marco, Franco Varetto (1994), Corporate Distress
Diagnosis: Comparisons Using Linear Discriminant Analysis and Neural
@ Networks (The Italian Experience), Journal of Banking & Finance
3. llia D. Dichev (1998), Is the Risk of Bankruptcy a Systematic Risk?, Journal
@ of Finance

4. Vineet Agarwal, Richard Taffler (2008), Comparing the Performance of Market-Based
and Accounting-Based Bankruptcy Prediction Models, Journal of Banking & Finance

. Tomas Kliestik, Maria Misankova, Katarina Valaskova, Lucia Svabova (2018),
Bankruptcy Prevention: New Effort to Reflect on Legal and Social Changes,
Science and Engineering Ethics

6. Richard M. Cyert, Sok-Hyon Kang, Praveen Kumar (2002), Corporate Governance,

Takeovers, and Top-Management Compensation: Theory and Evidence,

Management Science

7. Panos Kouvelis, Wenhui Zhao (2011), The Newsvendor Problem and Price-Only

Contract when Bankruptcy Costs Exist, Production and Operations Management

Documente

O 00 N O U B W N -
v

10—, 8. Franco Varetto (1998), Genetic Algorithms Applications in the Analysis of
0 200 400 600 Insa(vency lek, Journal of Banking & Finance ' 4
9. Patrick Verwijmeren, Jeroen Derwall (2010), Employee Well-being, Firm
Numdr de citari globale Leverage, and Bankruptcy Risk, Journal of Banking & Finance

10. Robert Kieschnick, Mark Laplante, Rabih Moussawi (2013), Working Capital
Management and Shareholders’ Wealth, Review of Finance

Figura 3. Cele mai citate articole

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

g
M7



CECCAR BUSINESS REVIEW CECCAR
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
N°12/2022 BUS'NESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E V

e N,

o

S
%,
4
R auropz®

o, &
Vragiui 51
Romaniae?

Cele mai citate articole referitoare la subiectul abordat sunt prezentate in Figura 3. Primul articol din top,
avand 541 de citari, este Evaluation of Clustering Algorithms for Financial Risk Analysis Using MCDM Methodes,
scris de Gang Kou, Yi Peng si Guoxun Wang in anul 2014. Urmatorul este Corporate Distress Diagnosis: Comparisons
Using Linear Discriminant Analysis and Neural Networks (The Italian Experience) din 1994, ai carui autori sunt
Edward I. Altman, Giancarlo Marco si Franco Varetto, cu 427 de citari. Pe pozitia a treia se claseaza studiul Is the
Risk of Bankruptcy a Systematic Risk?, scris de Ilia D. Dichev Tn 1998, cu 353 de citari.

Cu ajutorul datelor din Tabelul 3 si din Figura 3, am confirmat ipoteza ca cele mai citate articole apartin
tarilor care detin primele locuri in ce priveste lucrarile de cercetare scrise pe tema studiata, si anume China,
SUA si Italia.

n cadrul entitatilor cu diverse obiecte de activitate, ,pentru a minimiza amenintarea falimentului, putem
utiliza mai multe modalitati, printre care: refuzul productiei neprofitabile, reducerea cheltuielilor, limitarea
stocurilor, extinderea activitatii de marketing, cresterea eficientei utilizarii resurselor intreprinderii, diversificarea
productiei, efectuarea permanentd de controale si diagnostice si angajarea personalului necesar pentru aceste
activitati, daca acesta i lipseste intreprinderii” (Vasilachii, 2021).

Una dintre problemele actuale legate de managementul si planificarea strategice este analiza situatiei
financiare a intreprinderii si evaluarea riscului de faliment. Detectarea in timp util a semnelor de posibil faliment
permite managerilor sa ia masuri urgente pentru a imbunatati starea financiara si a reduce riscul aparitiei unui
astfel de eveniment. Timp de multi ani, metodele statistice clasice au fost utilizate pe scara larga pentru a prezice
riscul de faliment. Aceste metode au si numele tehnicilor de clasificare unidimensionale (,,perioada unicd”). Ele
includ procedura de clasificare, ce clasifica o companie intr-un grup de potentiali falimentati sau intr-un grup
de firme cu o pozitie financiara favorabila cu un anumit grad de acuratete. Folosind aceste modele, pot exista
insd doua tipuri de erori. Primul tip apare atunci cand o viitoare societate in stare de faliment este clasificata
drept o companie cu o situatie financiara favorabila. Eroarea de al doilea tip survine atunci cand o intreprindere
cu o conditie financiara normald este clasificata ca fiind in potential faliment. (Zgurovsky si Zaychenko, 2017).
Asadar, este esential sa se revizuiasca si sa se analizeze eficienta diferitelor metode, atat clasice, cat si de inteli-
genta computationald, pentru evaluarea riscului de faliment la nivelul entitatilor si in corelatie cu economia tarii.

Figura 4 prezinta primele 25 de cuvinte-cheie ale autorului dintr-un total de 1.142, iar in Figura 5 este
redata harta tematica pentru cuvintele-cheie ale autorului.

Risc de faliment Risc Structura capitalului Guvernantd
86 (27%) 16 (5%) 14 (4%) corporativa
13 (4%)
Previziunea Z-score Analiza Capital Performanta
falimentului 8 (3%) 7 (2%) 7 (2%) 7 (2%)

12 (4%)

Altman Dificultati Performanta [INEWAZE (608
Z-score financiare firmei 6 (2%)
Indicatori 6 (2%) 6 (2%) 6 (2%)

Faliment financiari -
59 (18%) 9 (3%) Risc Managemen- FaIlmentl Risc implicit
de credit tul riscului (5:0(r2|:;/t:)rat1v 5(2%)
6 (2%) 6 (2%)
Risc financiar ) Diversi- Piata Finante
9 (3%) Analizad Fmanta_rea ficare emer- 5 (2%)
discriminanta i 5 (2%) ta
aprovizionare . genta
6 (2%) 6 (2%) 5 (2%)

Figura 4. Treemap privind cuvintele-cheie ale autorului

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.
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Concepand si analizand un program pentru evaluarea riscului de faliment in cadrul intreprinderii, bazat pe
modelul retelei neuronale, Telipenko si Sopova (2018) sugereaza ca sistemul software este deosebit de important
in coordonarea acestui aspect. Asadar, ,faptul ca valorile diferitilor indicatori economico-financiari depind de un
sector industrial a fost remarcat de multe ori. Tn mod traditional, intreprinderile din industrie sunt foarte influen-
tate de fenomenele de criza; acesta este motivul pentru care modelul retelei neuronale, care a devenit o baza
matematica a sistemului informational, este conceput pe baza datelor statistice ale intreprinderilor industriale.
Ca punct de orientare suplimentar pentru luarea deciziilor sunt date valori medii ale indicatorilor pentru intre-
prinderile industriale. Sistemul dezvoltat permite nu numai efectuarea unei evaluari curente a riscului de fali-
ment al intreprinderii, dar ofera si posibilitatea de a urmari cum se schimba acesta atunci cand unul sau mai multi
indicatori cu valori curente necorespunzatoare isi modifica valorile, ajutandu-se la luarea unei decizii manageriale
corecte”.

Teme de nisa . Teme declansatoare

Faliment corporativ |

Risc de credit H

----- : --- Risc de faliment --
Structura
capitalului

Risc de faliment
Previziunea
falimentului

Analizd

Gradul de dezvoltare
(densitatea)

Teme privind emergenta
sau declinul

Teme de bazd

Gradul de relevanta (importanta)

Figura 5. Harta tematica pentru cuvintele-cheie ale autorului
Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

Totodata, este important de mentionat ca mijloacele de gestionare a riscului ce pot fi aplicate de un
agent economic cunosc o varietate deosebita, alegerea lor depinzand atat de natura riscului, cat si de resursele
de care dispune firma la un moment dat si de scopul urmarit. Pentru gestionarea riscului, decidentii pot adopta
urmatoarele masuri mai importante:

1. Evitarea riscului. Aceasta solutie este adoptatd de un mare numar de firme si presupune monitorizarea
permanenta a conditiilor economice aferente anumitor piete, sectoare, activitati etc., firma evitand astfel sa
investeasca in domeniile caracterizate printr-un grad ridicat de risc.

2. Asigurarea impotriva riscului. Companiile de asigurare accepta sa asigure numai riscurile cu caracter
pur accidental, intamplator, a caror materializare nu poate fi prevazuta dinainte, nici ca intensitate, nici ca mo-
ment. Tn schimbul preludrii totale sau partiale a riscului de la agentii economici, firmele de asigurare solicita o
prima de asigurare, a cdrei valoare este cu atat mai mare cu cat riscul este mai mare.

3. Restructurarea activitatii. Presupune preocuparea permanenta a firmei pentru monitorizarea constanta
a climatului de afaceri in scopul anticiparii evenimentelor care ar putea deteriora mediul in care evolueaza
compania. In functie de natura fenomenelor negative estimate a se produce, managerii pot stabili masuri de
restructurare si adaptare a activitatii la noile conditii manifestate pe piata. O modalitate de punere in aplicare
a acestei tehnici este alegerea unei forme juridice de organizare adecvate si flexibile, precum asocierea cu o
alta firma si crearea unei companii mixte, in scopul Tmpartirii riscurilor.

4. Dezinvestirea. Constd in reducerea volumului capitalului investit atunci cand apare o crestere conside-
rabila a riscului, prin vanzarea totala sau partiala a unui anumit activ catre alti agenti economici.

5. Maximizarea profitului pe termen scurt. Aceasta tehnica se aplica atunci cand firmele urmaresc
dezinvestirea totald si retragerea completd de pe o anumitd piata din cauza nivelului ridicat al riscului. Tn acest

g
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fel se urmareste maximizarea pe termen scurt a profiturilor din operatiunile derulate pana la vanzarea activelor.
(Sarbu si Nirean, 2010).

Cuvintele-cheie care au cele mai numeroase aparitii din totalul de 716 cuvinte-cheie din Keywords Plus
Cloud sunt: previziune (48 de aparitii); performanta (47); indicatori financiari (34); datorie (31).

Daca am studia literatura si am analiza cercetarile efectuate, am putea sa evidentiem principalele cauze
ale falimentului. Asadar, ,prima este pierderea vanzarilor ce are ca rezultat o scadere a veniturilor din vanzari
ale intreprinderii, cauzata nu numai de scaderea volumului vanzarilor, ci si a pretului lor. Cresterea costurilor
de desfasurare a activitatii este, de asemenea, un simptom al crizei, care, la fel ca scaderea veniturilor din van-
zari, determind o diminuare a profitului operational si, in consecinta, profitabilitatea intreprinderii se inrautateste.
Printre simptomele crizei mai este mentionata cresterea stocurilor. Este un fenomen tipic, mai ales in acele
intreprinderi care rdman «orbite» de succesul lor pe piata si nu reusesc sa observe nivelul in scadere al vanzarilor.
Unul dintre cele mai semnificative simptome ale crizei este pierderea lichiditatii financiare, adica abilitatea de
a deconta datoriile curente. Simptomele prezentate mai sus se suprapun si se amplifica reciproc. Acumularea
si intensificarea lor in timp anunta sfarsitul inevitabil al intreprinderii.” (Jonek-Kowalska, 2013).

n acelasi context, ,cercetérile au demonstrat rolul actiunilor si activelor de marketing in reducerea riscului
de faliment. Cu toate acestea, firmele cu active de marketing puternice si bugete de marketing robuste cad si ele
prada falimentului. Prin urmare, amploarea totala a cheltuielilor de marketing si simpla detinere a activelor de
marketing nu conteaza pe deplin pentru variatia riscului de faliment. Astfel, capacitatea de marketing a unei
firme, pe langa activele sale de marketing, joaca un rol esential in determinarea riscului de faliment prin afectarea
fluxului de numerar. Asadar, putem sa identificam conditiile Tn care activele de marketing ale unei firme reduc
riscul de faliment al acesteia. Este necesarda o combinatie de capabilitati si active pentru a reduce riscul de fali-
ment.” (Bhattacharya et al., 2022).

De asemenea, ,,conservatorismul contabil neconditionat si conditionat ajuta la reducerea riscului de fa-
liment. Efectul de atenuare al conservatorismului contabil asupra riscului de faliment functioneaza prin inter-
mediul canalelor de crestere a numerarului si de atenuare a gestionarii castigurilor. Aceste dovezi sunt relevante
pentru stabilirea standardelor de contabilitate, reglementarea financiara, managementul riscului financiar si
ajuta la explicarea prezentei de lunga durata a conservatorismului ca o caracteristicd generalizata a contabilitatii
financiare.” (Biddle et al., 2022).

n plus, in ceea ce priveste relatia dintre concentrarea proprietétii si calitatea institutionald si asocierea
acestora cu riscul de faliment corporativ, ,concentrarea proprietatii si calitatea institutionala reduc riscul de
faliment si, in tarile cu o calitate institutionala mai puternica, proprietatea concentrata are un efect mai slab
asupra riscului de faliment. Aceasta implica faptul ca concentrarea proprietatii, ca mecanism de guvernanta
corporativa, poate juca un rol de substitutie pentru calitatea slaba a guvernantei si ca un astfel de rol este mai
semnificativ Tn tarile cu o calitate institutionalda mai slaba.” (Kim, 2019).

Cat despre riscul de faliment si fiscalitate, putem spune ca , exista un efect negativ semnificativ al riscului
de faliment asupra evaziunii fiscale” (Lestari et al., 2019).

n Figura 6 prezentam evolutia productiei stiintifice anuale. Astfel, am determinat ci tema abordat3 este
subiectul unor cercetari din 1981, cand au fost realizate douad lucrari. Ulterior, pand in 2010, tema a reprezentat
obiectul cercetarii n pana la cinci lucrari pe an, exceptie facand anul 2008, cand au fost elaborate noua articole.
Tncepand cu 2012, se constata o crestere a numarului de lucrari scrise pe subiectul analizei riscului de faliment
in cadrul entitatilor, fiind realizate 18 lucrdri, cu un maxim de 42 in 2020. in 2021 s-au realizat 36 de lucréri de
cercetare, iar in 2022, 39. Astfel, am confirmat ipoteza 4, constatand ca, odata cu trecerea timpului, numarul
de lucrari de cercetare privind analiza riscului de faliment in cadrul entitatilor economice este in continua
crestere.
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Figura 6. Productia stiintifica anuala

Sursa: Proiectie proprie cu ajutorul aplicatiei RStudio si al pachetului bibliometrix.

5. Concluzii

Riscul de faliment al unei entitati economice reprezinta incapacitatea acesteia de a face fata obligatiilor
scadente, rezultate fie din operatiunile curente, a caror realizare conditioneaza continuitatea activitatii, fie din
prelevirile obligatorii. In prezent, acesta poate fi previzionat prin mai multe modalitati, cum ar fi calculul si
analiza indicatorilor economico-financiari sau, mai nou, modele software, pentru ca ulterior sa fie minimizat.

Utilizand datele extrase din Web of Science Core Collection, am analizat cercetarea riscului de faliment
n cadrul entitatilor economice cu ajutorul bibliometriei. Astfel, am identificat ca cele mai citate surse locale sunt
Journal of Finance, urmat de Journal of Financial Economics, Journal of Banking & Finance si Management Science.
De asemenea, am determinat ca intre primele trei arii de cercetare ale riscului de faliment se afla economia
afacerilor, informatica si stiinta managementului/cercetarea operationald. Tot in acest context, am concluzionat
ca cele mai relevante surse de cercetare sunt Journal of Banking & Finance, Sustainability, Journal of Corporate
Finance si Journal of Risk and Financial Management.

Cele mai citate tari sunt SUA, urmata de China si de Italia, iar cele mai citate articole referitoare la subiectul
abordat sunt Evaluation of Clustering Algorithms for Financial Risk Analysis Using MCDM Methods, Corporate
Distress Diagnosis: Comparisons Using Linear Discriminant Analysis and Neural Networks (The Italian Experience)
si Is the Risk of Bankruptcy a Systematic Risk?.

Primele trei cele mai utilizate cuvinte-cheie ale autorului sunt risc de faliment, faliment si risc, iar cele
care au cele mai numeroase aparitii sunt previziune, performantd, indicatori financiari si datorie.

Realizarea prezentei lucrdri a culminat cu confirmarea celor patru ipoteze de cercetare stabilite initial.
Astfel, am demonstrat cd o anumita zona de cercetare a riscului de faliment prevaleaza semnificativ asupra
celorlalte. Este vorba despre economia afacerilor, care detine o pondere de peste 70% din totalul lucrarilor de
cercetare realizate pe tema abordata si, da, este legata direct de sfera economica. Prin intermediul datelor din
Tabelul 3 si din Figura 2, am confirmat ipoteza ca exista o legdtura intre numarul de falimente ale entitatilor
dintr-o anumita tara si cel al lucrarilor de cercetare elaborate pe tema riscului de faliment din tara respectiva,
intrucat la nivel mondial primele state in ce priveste numarul de falimente inregistrate, adicd SUA, China si Italia,
sunt si cele mai citate pe tema in discutie. Canada este o exceptie, avand anual un numar mare de falimente,
dar in ce priveste citarile aflandu-se pe locul 7.

Pe baza datelor din Tabelul 3 si din Figura 3, am stabilit ca cele mai citate articole apartin tarilor care
detin primele locuri in ce priveste lucririle de cercetare scrise pe tema studiats, China, SUA si Italia. in final, cu
ajutorul graficului privind evolutia productiei stiintifice anuale, am confirmat ipoteza 4, constatand ca, odata
cu trecerea timpului, numarul de lucrari de cercetare in domeniul analizei riscului de faliment in cadrul entitatilor
economice este Tn continua crestere.
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