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REZUMAT

Cap.l. ANALIZA FINANCIARA A PROFITULUI iN IMM-URI

Profitul sau beneficiul este expresia baneascd a castigului obtinut Tn urma unei operatiuni,
actiuni sau activitati. Conditia generald a obtinerii profitului este activitatea economica. Rezultatul
acesteia se calculeaza ca diferentd intre preful de vanzare si costul de obtinere al produsului sau
prestéarii serviciului catre terti. Situatiile financiare elaborate de intreprinderi contin legaturi
caracteristice tipului de activitate desfasurata de intreprindere, legaturi ce pot fi puse in evidenta prin
analiza componentelor individuale ale fiecarei raportari in parte precum si prin analiza ratelor specifice
performantei financiare. Situatiile financiare reflecta in acelasi timp conditiile din sectorul de activitate
al intreprinderii si, in general, conditiile dintr-o economie si urmeaza deciziilor adoptate la nivelul
managementului in vederea coordondrii Intregii activitati a companiei.

Din studiul prezentat rezulta ca desi raportarile financiare agregate ale firmelor din Judetul
Mures se aseamand mult cu cele ale intreprinderilor din tard 1n ceea ce priveste ponderea si structura
principalelor elemente ale contului de profit si pierdere (cifra de afaceri, veniturile si cheltuielile din
exploatare, rezultatul din exploatare, cheltuielile financiare, rezultatul financiar, cheltuielile
extraordinare, total venituri, rezultatul din exploatare, rezultatul extraordinar si rezultatul brut al
exercitiului), ceilalti indicatori de performanta nu dovedesc o apropiere intre evolutia societatilor din
cele doud zone. Prin urmare nu se poate spune ca performanta firmelor din aceleasi domenii de
activitate a fost influentatd de mediul economic din Roménia.

Cap.Il. STUDIU STATISTIC PRIVIND PROFITUL NET
INREGISTRAT DE IMM-URI iIN ROMANIA

Incercand sa evidentiem caracteristicile mediului concurential din Romania, am abordat relatia
dintre profitul net si unele elemente de cheltuieli prezentate in Contul de profit si pierdere. In acest
sens am efectuat un studiu desfasurat la 1230 de IMM-uri din mai multe sectoare economice. Daca
uneori raportul intre cheltuieli si profitul net era cel asteptat, alteori, cercetarea noastra a scos la iveala
unele situatii care ar trebui reglementate din punct de vedere fiscal. Astfel, am tratat relatia intre unele
elemente de cheltuieli prezentate in Contul de profit si pierdere si rezultatul net.

In activitatea noastra de cercetare am avut in vedere profitul net realizat in cinci sectoare de
activitate prezente in Judetul Mures. Am presupus ca:

- In cazul IMM-urilor, paleta larga de situatii existente face ca intre volumul capitalului varsat
de asociati si profitul net sd nu se poata stabili o legatura determinista;

- pentru IMM-urile din cele cinci ramuri de activitate supuse studiului, profitul net se
inregistreaza in cea mai mare parte pe seama rezultatului din exploatare;

- In industria producitoare de mobila, profitul net este influentat in special de dotarea
tehnologica si de cheltuielile cu materii prime;

- In industria produselor farmaceutice, influenta determinanta asupra profitului net este
exercitata de cheltuielile legate de dotarea tehnologica si de cheltuielile cu salariile angajatilor;



- in industria prelucrarii pieldriei, profitul net este determinat in special de cheltuielile cu
materiile prime;

- in domeniul softului, salariile reprezinta cele mai importante costuri;

- In industria tesaturilor, cheltuielile privind amortizarea determina in cea mai mare masura
profitul net.

In perioada studiati, Romania, situatia financiara Contul de profit si pierdere se intocmeste in
acelasi format de catre unele intreprinderi cotate la bursa, dar si de citre toate IMM-urile. In aceste
conditii am considerat cd pentru studiul nostru sunt mai utile, accesibile si nealterate de informatii
improprii Contului de profit si pierdere, raportarile intocmite de IMM-uri.

Pentru realizarea studiului nostru am solicitat i am primit raportari complete de la Ministerul
Finantelor Publice — Directia Generala de Tehnologia Informatiei.

In cercetarea noastra am luat in considerare intreprinderi din intreaga tari, care si-au
desfasurat activitatea 1n cinci sectoarele economice. Am selectat cele cinci sectoare economice dintre
cele care sunt reprezentative pentru judetul nostru. Aceste cinci sectoare economice sunt: fabricarea de
mobila (cod CAEN 310), fabricarea preparatelor farmaceutice (cod CAEN 2120), fabricarea
articolelor de imbracaminte din piele (cod CAEN 1411), activitati de realizare a soft-ului la comanda
(cod CAEN 6201), productia de tesaturi (cod CAEN 1320).

Esantionul de unitati supuse studiului a fost selectionat utilizindu-se metoda sondajului cu
extractie nealeatoare — procedeul mecanic. Am stabilit in prealabil cd volumul esantionului sa fie de 20
% din numarul total de intreprinderi care desfiasurau la momentul respectiv activitate in domeniile
cercetate. Apoi, am utilizat un pas de numarare de 5 unitati.

Astfel, numarul intreprinderilor supuse cercetarii noastre este unul consistent:

-700 din totalul de 3.363 fabrici de mobila;

-40 din totalul de 193 de entitati ce realizeaza preparate farmaceutice;

-40 din totalul de 191 de entitati ce realizeaza articole de imbracaminte din piele;

-400 din totalul de 1.925 de entitati care desfasoara activititi de realizare a soft-ului la
comanda;

-50 din totalul de 238 de intreprinderi producatoare de tesaturi.

Deoarece activitatea noastra de cercetare s-a realizat la finele anului 2008 si inceputul anului
2009, am avut in vedere situatiile financiare intocmite la 30 iunie 2009. Intrucat nici una dintre
ramurile de activitate supuse studiului nu presupun activitate sezoniera, consideram cd concluziile
cercetdrii noastre au caracter general.

Pentru a obtine un model matematic de dependenta am utilizat metoda regresiei liniare
multiple, cu variabila dependenti ,,rezultatul net” (Y) si urmatoarele variabile independente:

- capital subscris varsat (X);

- cheltuieli privind amortizarea (X»);

- cheltuieli cu materiile prime si materialele consumabile (X3);

- cheltuielile cu personalul (Xy);

- rezultatul din exploatare (Xs);

- cheltuieli privind dobanzile (Xg).

Forma generala a unei ecuatii econometrice este de tipul:

F(Y ip) = ao tar*X 1 + 8,*X o + ag*X 5 + as*X 4 +as*X 5 + 86X 6,

Unde:

Y — este variabila dependenta

X —reprezinta variabilele independente

i — se refera la domeniul de activitate a firmelor; ia valoridela 1 1a 5

Gradul de adecvare al modelului, adicd mésura in care variabilele independente explica
variabila dependentd, este dat de coeficientul R (al lui Pearson), coeficient de determinare multipla.



Valoarea lui patratd (Adjusted R Square) ia valori de la 0 la 1 si confirma sau infirmd dacd am ales
bine variabilele independente. Cu cét valoarea acestui coeficient € mai apropiata de 1, cu atat modelul
explica mai bine variabila dependenta. Ce proportie din varianta variabilei dependente e explicata de
ecuatia prezentata si ce proportie e reziduala, neexplicata, ne arata si valoarea indicelui F-statistic, care
trebuie sa fie cat mai mare, neexistand o limitd maxima. Valoarea testului de semnificatie t (t-statistic
sau testul Student) trebuie sd fie semnificativ diferitd de zero; in stiintele sociale sunt admise ca
semnificative, valori ale lui t mai mari de 1,96. Conventional, pentru aceste valori ale lui t, valorile
coeficientilor aferenti sunt semnificativ diferite de zero pentru o probabilitate de p>= 0,95. Pragul de
probabilitate de 0,05% inseamna ca valoarea coeficientilor “a” este semnificativ diferitd de zero in mai
putin de 95% din cazuri.

Din studiul efectuat a rezultat ca primele doud ipoteze, potrivit carora:

- In cazul IMM-urilor, paleta larga de situatii existente face ca intre volumul capitalului varsat
de asociati si profitul net sa nu se poata stabili o legatura determinista; si respectiv

- pentru IMM-urile din cele cinci ramuri de activitate supuse studiului, profitul net se
inregistreaza in cea mai mare parte pe seama rezultatului din exploatare,

s-au validat.

Insa, contrar asteptarilor noastre, in toate domeniile de activitate supuse cercetirii, cea mai
importanta influenta asupra profitului au avut-o cheltuielile privind dobénzile, situatie financiara care a
fost determinatd de dobanzile mari practicate de bancile comerciale din Romania.

S-a dovedit cd in industria producitoare de mobild, profitul net este influentat de cheltuielile
cu materii prime, si de dotarea tehnologica (adicd de cheltuielile cu amortizarea activelor imobilizate),
dar intr-o masura mult mai mica decat de cheltuielile privind dobanzile.

In industria produselor farmaceutice, influenta determinanta asupra profitului net este
exercitata de cheltuielile legate de dotarea tehnologica, dar nu si de cheltuielile cu salariile angajatilor.

In industria prelucrarii pielariei, profitul net este determinat de cheltuielile cu materiile prime,
dar intr-o masura mult mai mica decat de cheltuielile privind dobanzile.

In domeniul softului, avind in vedere presiunca resimtiti de administratorii acestor firme
privind cheltuielile legate de salarii, acestea nu sunt raportate la valoarea lor reala. Aceasta face ca,
cheltuielile cu salariile sd nu fie vazute ca fiind cele mai importante costuri.

In industria tesaturilor, s-a dovedit ca, cheltuielile privind amortizarea sunt importante, chiar
daca influenta lor asupra profitului net este depasita de influenta cheltuielilor cu dobanzile.

Unele dintre ipotezele noastre s-au confirmat, altele nu. Dar astfel am reusit sa evidentiem
unele caracteristici ale mediului concurential a IMM-urilor din anumite sectoare de activitate.

In lucrarea de fatda am tratat doar citeva elemente de cheltuieli, cele care noud ni s-au parut
cele mai importante pentru IMM-urile supuse studiului. Desigur ca discutia privind legatura dintre
elementele prezentate in Contul de profit si pierdere si profitul net ramane deschisa atit in ceea ce
priveste veniturile, cat si in ceea ce priveste cheltuielile.

Cap. 111. ANALIZA STATISTICA A PROFITULUI IMM-URILOR DIN
JUDETUL MURES SI DIN ROMANIA

Incercand si evidentiem performanta economico-financiard a IMM-urilor din Judetul Mures si
din Romania, vom analiza evolutia ratei rentabilitatii activelor (ROA) si ratei rentabilitatii (ROS) in
perioada 2004 - 2008, pentru cinci sectoare de activitate. Studiul nostru empiric priveste asadar,
intreprinderi mici si mijlocii, dupa cum urmeaza:

- fabrici ce realizeaza preparate farmaceutice (cod CAEN 2120),

- fabrici de mobila (cod CAEN 310),



- fabrici de articole de Imbracaminte din piele (cod CAEN 1411),

- firme ce desfasoara activitati de realizare a soft-ului la comanda (cod CAEN 6201),

- intreprinderi producétoare de tesaturi (cod CAEN 1320).

Desi intreprinderile avute in vedere au fost selectate atat din Judetul Mures, cat si din intreaga
tard, cele cinci sectoare de activitate mentionate au fost alese dintre cele care sunt cel mai bine
reprezentate in judetul Mures.

Am construit esantioanele de unitati supuse studiului pe baza informatiilor prezentate pe doua
site-uri: unul este cel al Listei firmelor din Romania, iar cel de-al doilea, este site-ul Ministerului
Finantelor Publice. Pe primul site se regisesc firme care se inregistreazd din proprie initiativa in
scopul promovarii imaginii lor, prezentind urmatoarele informatii proprii: nume, judet, localitate, date
de contact, cod unic de identificare, cod CAEN etc. Din totalul firmelor inscrise pe site, am selectat pe
cele al caror cod CAEN corespundea uneia dintre activitatile mentionate anterior. Utilizdnd aceste date
am accesat site-ul Ministerului Finantelor Publice, pagina ,,Agenti economici si institutii publice - date
de identificare, informatii fiscale, bilanturi”. Aici sunt prezentate pentru fiecare societate comerciala,
date de identificare a societdtilor si informatii culese din bilantul si contul de profit si pierdere
intocmite de acestea la finele anului. Datele de identificare a societatilor prezentate sunt: cod CAEN,
nume firma, localitate, nume domeniu, cod unic de identificare, judet, tip activitate CAEN, tip situatie,
an bilant.

Pagina agentului economic cu codul unic de identificare Xxx, cuprinde indicatori financiari
conform bilantului depus pe anul 2008.

Initial am avut in vedere 7.629 firme din toata tara, clasificarea lor pe domenii de activitate
fiind prezentata in tabelul urmator.

In continuare, esantionului initial i s-a aplicat un filtru: au fost selectate doar intreprinderile
care au inregistrat in fiecare din cei cinci ani (2004 - 2008), rezultat pozitiv (profit). Astfel, volumul
esantionului de firme din tari s-a redus la 1.233 intreprinderi. in tabelul urmator este prezentati
clasificarea firmelor din tara, supuse efectiv studiului, pe sectoare de activitate.

Apoi, esantionului de unitati din tard i s-a aplicat un nou filtru: au fost selectate doar firmele
din Judetul Mures. Astfel, s-a obtinut cel de-al doilea esantion, de 153 de entitati din Judetul Mures.

Reamintim faptul ca firmele din industria farmaceutica sunt fabrici ce realizeaza preparate
farmaceutice (cod CAEN 2120) si nu farmacii. Acestea din urma (farmaciile) se regasesc sub codul
CAEN 5231 Comert cu amanuntul al produselor farmaceutice.

Pe baza datelor prezentate pe site-ul Ministerului Finantelor Publice, s-au calculat:

- rata rentabilitatii activelor (ROA), determinata ca un raport procentual intre rezultatul net al
exercitiului si valoarea activelor totale; si

-rata rentabilitdtii (sau Rata marjei nete a profitului), (ROS) determinatd ca un raport
procentual intre rezultatul net al exercitiului si valoarea cifrei de afaceri.

Analiza principalilor indicatori statistici ai tendintei centrale si de variatie a ratei
rentabilititii activelor si ratei rentabilitatii

Un prim aspect vizat in analiza noastra 1l constituie analiza principalilor indicatori statistici ai
tendintei centrale si de variatie a ratei rentabilitatii activelor (ROA) si ratei rentabilitatii (ROS) pentru
fiecare dintre cele cinci sectoare de activitate.

in perioada 2004 — 2008 valorile mai mari decat cele obisnuite ale mediei, medianei si
Abaterii Standard calculate pentru rata rentabilitatii activelor si pentru rata rentabilitdtii, au privit in
aproape toate cazurile, Intreprinderile din Judetul Mures.

Pentru fabricile ce realizeaza preparate farmaceutice, perioada 2004 — 2006, a fost una
foarte favorabila. Toti indicatorii calculati sunt la nivelul maxim. incepand cu 2007, in tard, si cu
2008, in judet, rata rentabilitatii activelor si rata rentabilitatii suportd scaderi treptate. Indicatorii
statistici calculati pentru rata rentabilitatii activelor aferent firmelor din Judetul Mures, au luat valori



mult mai mici (aproximativ jumatate), fatd de cei corespunzatori intreprinderilor din tara, in vreme ce
indicatorii statistici calculati pentru rata rentabilitatii aferent societdtilor din Judetul Mures, au luat
valori mult mai mari (de obicei, duble), fata de cei corespunzatori unitatilor din tara.

In ceea ce priveste entititile producitoare de mobili, niveluri ridicate ale ratei rentabilitatii
activelor s-au intdlnit in anii 2004 si 2005 pentru ca, incepand cu anul 2006, valoarea acesteia sa
scada. Intreprinderile din acest judet ce si-au desfisurat activitatea in acest sector au inregistrat cele
mai variabile date: in anul 2004, media ratei rentabilitatii activelor a fost de 195,73%, iar Abaterea
Standard a fost de 1.837%; 1in anul 2005, media ratei rentabilitatii a fost de 164,39%, iar Abaterea
Standard a fost de 1.583%; in anul 2008, media ratei rentabilitatii activelor a fost de 189%, iar
Abaterea Standard a fost de 1.838%. Incercand si aflim cauza acestor rezultate surprinzitoare, am
revazut datele ce stau la baza calculdrii acestor indicatori; se constatd cd din esantionul firmelor din
Judetul Mures, doud au fost societitile ale caror rezultate au fost mai neobisnuite. Neludnd in
considerare exceptiile mentionate anterior, aratdm ca indicatorii ratei rentabilitatii activelor iau valori
mai ridicate decat indicatorii ratei rentabilitatii, in genere cu doud puncte, ceea ce demonstreaza o buna
politica a vanzarilor.

Pentru fabricile de articole de imbriciminte din piele, anul 2004 a fost unul fest. In acest an
toti indicatorii au avut valori maxime atat la nivelul judetului, cét si la nivel national. Ulterior, cu
exceptia medianei, nivelul indicatorilor nu mai este la fel de ridicat, dar nici nu atinge praguri foarte
scazute. Mediana este valoarea care, in cadrul seriei statistice, separa efectivul populatiei in doud parti
egale, asadar valorile mici ale acesteia arata cé in aceastd perioada, cele doua rate ale rentabilitatii au
fost de fapt scazute. O explicatie pentru aceste valori mici ale celor doud rate este si necesitatea
respectarii normelor europene in domeniul conservarii mediului, respectiv a Directivei 96/61/CE a
Consiliului din 24 septembrie 1996 privind prevenirea si controlul integrat al poluarii. lar intre
activitatile urmarite in baza acestei directive se numara si tabacirea pieilor. Directiva CE referitoare la
prevenirea si reducerea integratd a poluarii mediului reglementeaza autorizarea instalatiilor industriale
relevante pentru mediu in baza unui concept ce cuprinde toate mediile. In aceasti abordare sunt
cuprinse atat emisiile in aer, apa si sol, cit si aspectele economice legate de deseuri, eficientd
energetica si a resurselor si prevenirea accidentelor. Scopul este atingerea unui nivel inalt de protectie
a mediului, 1n Intregul sdu. Un element esential al Directivei este cerinta aplicdrii celor mai bune
tehnici disponibile in cadrul tuturor instalatiilor noi cel tarziu incepand cu anul 2007 si in cadrul
instalatiilor existente. In ultimii doi ani societatile din judet au obtinut valori mai mari aferent tuturor
indicatorilor, fatd de intreprinderile din tard. Exceptand anul 2004, media si Abaterea Standard
calculate pentru rata rentabilitatii activelor iau valori mai ridicate decat aceiasi indicatori calculati
pentru rata rentabilitatii, ceea ce arata faptul ca valoarea activelor a fost depasita de cifra de afaceri.

Companiile de soft au inregistrat valori mari ale tuturor indicatorilor, cu varfuri in anii 2004,
2005, 2006 si 2008. in fiecare din cei cinci ani, in societatile din tara, rata rentabilititii a depasit rata
rentabilitatii activelor; si, cu exceptia anului 2006, in firmele de soft din judet, rata rentabilitatii a fost
mult mai scizutd decat rata rentabilititii activelor. In ansamblul indicatorilor calculati pentru unitatile
de soft se remarca valorile scazute atasate ratei rentabilitatii pentru unitatile din regiune, in anii 2004,
2005, 2007 si 2008. Observam asadar o mai mai buna politicd de vanzari In cadrul entitétilor din
Judetul Mures

Sectorul tesiturilor, la fel ca toate celelalte domenii, au inregistrat valori maxime in anul
2004, si minime 1n anul 2008. Cu cateva exceptii (toate apartinand firmelor din Judetul Mures),
valorile ce privesc rata rentabilitatii depasesc valorile corespunzatoare ratei rentabilitatii activelor,
ceea ce demonstreaza faptul ca acest sector are nevoie pentru obtinerea profitului, de active scumpe.

Analiza covariatiei ratei rentabilitatii activelor si ratei rentabilitatii

in continuare, tot pe baza datelor preluate de pe site-ul Ministerului Finantelor Publice, s-au
determinat indicatorii prezentati In tabelul urmator.



Indicatori utilizati in studiul de caz

Indicator Formula de calcul

Rata imobilizarilor (RAI) (Active imobilizate / Total active) x 100
Rata activelor circulante (RAC) (Active circulante / Total active) x 100
Rata activelor curente (RACR) (Active curente / Total active) x 100

Rata stocurilor (RS) (Stocuri / Active circulante) x 100

Rata creantelor (RCR) (Creante / Active circulante) x 100

Rata autonomiei financiare totale (RAF) (Capitaluri proprii / Pasiv bilantier) x 100
Rata parghiei financiare — active (RPFA) (Datorii totale / Total active) x 100

Rata parghiei financiare — capitaluri proprii (RPFCPR) (Datorii totale / Capitaluri proprii) x 100

Aferent indicatorilor prezentati anterior, s-au calculat coeficientii de corelatie Pearson care
masoard corelatia dintre doi indicatori. Coeficientii de corelatie iau valori intre -1 si +1.
-1 semnifica o0 corelatie negativa perfecta, +1 0 corelatie pozitiva perfecta iar valoarea zero arata ca nu
existd o corelatie Intre cele doua variabile (acestea sunt independente).

Coeficientul de corelatie dintre indicatorul X si indicatorul Y arata cu cate abateri standard
proprii variaza indicatorul X la cresterea cu o abatere standard a indicatorului Y si invers.

Pentru interpretarea corelatiei se
foloseste testul de semnificatie al coeficientului de corelatie. S-au utilizat doua praguri de semnificatie
pentru coeficientii de corelatie: 0,01 si 0,05. Adica, cu o probabilitate de 99%, valoarea coeficientului
de corelatie e diferitd de 0; respectiv, cu o probabilitate de 95%, valoarea coeficientului de corelatie e
diferita de 0.

Din analiza coeficientilor de corelatie a ratelor calculate pentru toate esantioanele (pentru
societatile din fiecare din cele cinci domenii de activitate atat pentru intreaga tara, cat si pentru judetul
Mures), rezulta ca existd corelatii negative semnificative intre:

- rata imobilizarilor si rata activelor circulante. Aceasta demonstreaza capacitatea financiara
limitata a micilor firme, care, dacd majoreaza valoarea activelor imobilizate, sunt nevoite sa reduca
valoarea activelor circulante si invers.

- rata autonomiei financiare totale si rata parghiei financiare — active. Intrucat activul bilantier
este egal cu pasivul bilantier, relatia se reduce la raportul dintre capitalurile proprii si datoriile totale —
marimi complementare si invers proportionale.

In continuare am prezentat coeficientii de corelatie a ratelor calculate pentru firme din cele
cinci sectoare de activitate din Judetul Mures si din Romania.

Analiza ecuatiilor econometrice

In continuare, pentru fiecare domeniu de activitate din cele numite anterior, atit pentru
esantionul de firme din Judetul Mures, cat si pentru esantionul de societiti din tara, am elaborat ecuatii
econometrice. Aceste ecuatii au ca variabile dependente rata rentabilitatii activelor (ROA) si rata
rentabilitatii (ROS), iar ca variabile independente, urmatorii indicatori:

- rata imobilizarilor;

- rata activelor circulante;

- rata activelor curente;

- rata stocurilor;

- rata creantelor;

- rata autonomiei financiare totale;

- rata parghiei financiare — active;

- rata parghiei financiare — capitaluri proprii.

Pentru elaborarea ecuatiilor econometrice s-a utilizat softul EViews 5.1 - soft specializat in




analiza statisticd - si metoda Panel Seast Squares - modalitate specificd de generare a ecuatiilor in
conditiile in care datele sunt serii de timp.
Forma generala a unei ecuatii econometrice este de tipul:

FOY ip) = ao tar*X 1+ a2*X 2 it + a3*X g0 + a2*X 4 +a5*X 5
Unde:
Y — este variabila dependenta
X —reprezinta variabilele independente
i — se referd la domeniul de activitate a firmelor; ia valoridela 1 1a 5
t — priveste perioada supusa analizei, care este 2004 - 2008; ia valoridelalla5

Gradul de adecvare al modelului, adicd masura in care variabilele independente explica
variabila dependenta, este dat de coeficientul R (al lui Pearson), coeficient de determinare multipla.
Valoarea lui patrata (Adjusted R Square) ia valori de la 0 la 1 si confirma sau infirma daca am ales
bine variabilele independente. Cu cit valoarea acestui coeficient € mai apropiatd de 1, cu atat modelul
explica mai bine variabila dependenta. Ce proportie din varianta variabilei dependente e explicatd de
ecuatia prezentatd si ce proportie e reziduala, ne-explicata, ne arata si valoarea indicelui F-statistic,
care trebuie sd fie cit mai mare, neexistand o limitd maxima. Valoarea testului de semnificatie t (t-
statistic sau testul Student) trebuie sa fie semnificativ diferitd de zero; in stiintele sociale sunt admise
ca semnificative, valori ale lui t mai mari de 1,96. Conventional, pentru aceste valori ale lui t, valorile
coeficientilor aferenti sunt semnificativ diferite de zero pentru o probabilitate de p>= 0,95. Pragul de
probabilitate de 0,05% inseamna ca valoarea coeficientilor “a” este semnificativ diferitd de zero in mai
putin de 95% din cazuri. Intrucdt numarul de intreprinderi care isi desfasoara activitatea in oricare
dintre cele cinci domenii mentionate in Judetul Mures nu poate fi foarte mare, in lucrarea de fata am
admis ca semnificative, valori ale lui t mai mari de 1,25 gi un prag de probabilitate de 0,21%.

Pentru fiecare domeniu de activitate si pentru fiecare esantion de intreprinderi — din tara si din
judetul Mures, am elaborat ecuatiile econometrice aferente.

In cazul esantioanelor de entititi ce isi desfasoara activitatea in Judetul Mures, din corelatiile
existente intre ratele mentionate anterior, reiese ca rata imobilizarilor, rata activelor circulante si rata
activelor curente sunt coliniare si ca urmare, rata imobilizarilor si rata activelor curente au fost excluse
din model.

Prezentand comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii activelor pentru
esantionul de firme din industria farmaceutica ce si-au desfagurat activitatea in Judetul Mures si in
Romania, am constatat cd la origine (toate valorile variabilelor independente sunt 0) valoarea
variabilei dependente, ROA, este diferitd de zero. In amandoui cazurile, rata rentabilitatii activelor
este dependenta de rata stocurilor si de rata autonomiei financiare totale. O crestere cu 1.000 de unitati
a variabilei RS, conduce la micsorarea variabilei dependente ROA (cu 330 de unitati, respectiv cu 140
de unitati). O crestere cu 1.000 de unititi a variabilei RAF, conduce la majorarea variabilei dependente
ROA (cu 3540 de unitati, respectiv cu 170 de unitati).

-Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de
aceeasi rata calculata pentru firmele din tara, este dependenta si de rata creantelor si de rata parghiei
financiare active. Majorarea cu 1.000 de unitati a variabilei RCR, conduce la micsorarea variabilei
dependente ROA cu 180 de unitéti. Cresterea cu 1.000 de unitati a variabilei RPFA, conduce la
majorarea variabilei dependente ROA cu 3590 de unitati.

-Rata rentabilitétii activelor calculatd pentru societitile din tara, spre deosebire de aceeasi rata
calculata pentru firmele din Judetul Mures, este dependenta si de rata activelor circulante. Majorarea
cu 1.000 de unitati a variabilei RAC, conduce la majorarea variabilei dependente ROA cu 240 de
unitati.



Prezentand comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii pentru esantionul de
firme din industria farmaceuticd ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si In Romania am
constat ca in amandoud cazurile, rata rentabilitatii este dependenta de rata stocurilor. O crestere cu
1.000 de unitati a variabilei RS, conduce la micgorarea variabilei dependente ROS (cu 1610 unitati,
respectiv cu 240 de unitati).

-Rata rentabilitatii calculata pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de aceeasi rata
calculata pentru firmele din tard, este dependenta si de rata creantelor. Majorarea cu 1.000 de unitati a
variabilei RCR, conduce la scédderea variabilei dependente ROS cu 950 de unitati.

-La origine (toate valorile variabilelor independente sunt 0) rata rentabilitatii calculatd pentru
societatile din tard este diferitd de zero (-97,5), spre deosebire de aceeasi rata calculatd pentru firmele
din judet. In plus, rata rentabilitatii calculata pentru societatile din tara, spre deosebire de aceeasi rati
calculatad pentru firmele din Judetul Mures, este dependenta si de rata imobilizarilor, de rata activelor
circulante si de rata autonomiei financiare totale. Majorarea cu 1.000 de unitati a variabilelor RAI,
RAC si RAF conduce la majorarea variabilei dependente ROS cu 1.060 unitéti, cu 1.170 unitati si
respectiv cu 140 de unitati.

Prezentdnd comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii activelor pentru
esantionul de firme din industria mobilei ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si in
Romania, am constat cd in amandoud cazurile, rata rentabilitatii activelor este dependentd de rata
stocurilor. O crestere cu 1.000 de unitati a variabilei RS, conduce la micsorarea variabilei dependente
ROA (cu 120 de unitati, respectiv cu 100 de unitati).

- La origine (toate valorile variabilelor independente sunt 0) rata rentabilitatii activelor
calculatd pentru societdtile din tara este diferita de zero (-10,35), spre deosebire de aceeasi rata
calculatd pentru firmele din judet. In plus, rata rentabilititii activelor calculatd pentru societitile din
tara, spre deosebire de aceeasi rata calculata pentru firmele din Judetul Mures, este dependenta si de
rata activelor circulante, de rata autonomiei financiare totale si de rata parghiei financiare active.
Majorarea cu 1.000 de unitati a variabilelor RAC, RAF si RPFA conduce la majorarea variabilei
dependente ROA cu 190 unitati, cu 320 de unitati si respectiv cu 80 de unitati.

Prezentand comparativ, ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii pentru esantionul de
firme din industria farmaceutica ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si in Roméania, am
constat ca pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de firmele din tara, nu s-a putut genera
0 ecuatie econometrica aferenta ratei rentabilitatii.

-ROS calculata pentru societétile din tard, spre deosebire de firmele din Judetul Mures, este
dependentd de rata activelor circulante, de rata autonomiei financiare totale si de rata stocurilor.
Majorarea cu 1.000 de unitdti a variabilelor RAC, RAF si RS conduce la majorarea variabilei
dependente ROS cu 130 de unitati, cu 340 de unitati si respectiv la scaderea aceleiasi variabilei
dependente ROS cu 140 de unitati.

Prezentdnd comparativ, ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii activelor pentru
esantionul de firme din industria pielariei ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si 1n
Romania, se constata ca la origine (toate valorile variabilelor independente sunt 0) valoarea variabilei
dependente, ROA, este diferitd de zero. In amandoud cazurile, rata rentabilitatii activelor este
dependenta de rata activelor circulante, de rata stocurilor, de rata creantelor si de rata autonomiei
financiare totale. Cresterea variabilelor RS si RCR, conduce la micsorarea variabilei dependente
ROA, iar cresterea variabilelor RAC si RAF, conduce la majorarea variabilei ROA.

-Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societdtile din Judetul Mures, spre deosebire de
aceeasi rata calculata pentru firmele din tara, este dependenta si de rata parghiei financiare active si de
rata parghiei financiare— capitaluri proprii. Majorarea variabilelor RPFA, RPFCPR conduce la
cresterea, respectiv scaderea variabilei dependente ROA.

Prezentand comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii pentru esantionul de



firme din industria pieldriei ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si in Romania am constatat
ca in amandoua cazurile, rata rentabilitatii este dependentad de rata stocurilor. O crestere cu 1.000 de
unitati a variabilei RS, conduce la micsorarea variabilei dependente ROS (cu 320 de unitéti, respectiv
cu 60 de unitati).

-Rata rentabilitatii calculata pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de aceeasi rata
calculata pentru firmele din tara, este dependentd si de rata activelor circulante. Cresterea cu 1.000 de
unitati a variabilei RAC, conduce la micsorarea variabilei dependente ROS cu 290 de unitati.

-La origine, rata rentabilitatii calculatd pentru societatile din tara, spre deosebire de aceeasi
ratd calculati pentru firmele din Judetul Mures, este diferita de zero (6,43 de unitati). in plus, rata
rentabilitatii calculatd pentru societatile din tard este dependentad si de rata autonomiei financiare
totale. Cresterea cu 1.000 de unitéti a variabilei RAF, conduce la majorarea variabilei dependente ROS
cu 130 de unitati.

Prezentand comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilititii activelor pentru
esantionul de firme de soft ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si in Roméania, am constatat
ca la origine (toate valorile variabilelor independente sunt 0) valoarea variabilei dependente, ROA,
este diferita de zero. In amandoud cazurile, rata rentabilitatii activelor este dependenti de rata activelor
circulante si de rata stocurilor. Majorarea variabilelor RAC si RS, conduce la majorarea, respectiv
micsorarea variabilei dependente ROA.

-Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societdtile din Judetul Mures, spre deosebire de
aceeasi rata calculatd pentru firmele din tara, este dependenta si de rata parghiei financiare active si de
rata parghiei financiare— capitaluri proprii. Majorarea variabilelor RPFCPR si RPFA conduce la
majorarea respectiv, micsorarea variabilei dependente ROA.

-Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societatile din tara, spre deosebire de aceeasi rata
calculatd pentru firmele din Judetul Mures, este dependenta si de rata creantelor si rata autonomiei
financiare totale. Majorarea variabilelor RCR si RAF conduce la scdderea respectiv, cresterea
variabilei dependente ROA.

Prezentand comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii pentru esantionul de
firme de soft ce si-au desfasurat activitatea in Judetul Mures si in Roménia am constatat ca in
amandoud cazurile, rata rentabilitdtii este dependenta de rata activelor circulante si de rata stocurilor.
O crestere cu 1.000 de unitati a variabilelor RAC si RS, conduce la majorarea respectiv micsorarea
variabilei dependente ROS.

-Rata rentabilitatii calculatd pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de aceeasi rata
calculata pentru firmele din tara, este dependentd si de rata parghiei financiare— capitaluri proprii.
Cresterea cu 1.000 de unitéti a variabilei RPFCPR, conduce la majorarea variabilei dependente ROS
Cu 0 unitate.

-La origine, rata rentabilitatii calculatd pentru societdtile din tara, spre deosebire de aceeasi
ratd calculati pentru firmele din Judetul Mures, este diferitd de zero (3,66 de unititi). in plus, rata
rentabilitatii calculatd pentru societdtile din tard este dependentd si de rata autonomiei financiare
totale. Cresterea cu 1.000 de unitati a variabilelor RAF, determind majorarea variabilei dependente
ROS cu 390 de unitati.

Prezentdnd comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitdtii activelor pentru
esantionul de firme de tesaturi (incluzand rata activelor circulante) ce si-au desfasurat activitatea in
Judetul Mures si Tn Romania, am constatat ca in amandoua cazurile, rata rentabilitatii activelor este
dependenta de rata parghiei financiare active. Observam Insa cd majorarea variabilei RPFA cu 1.000
de unitati, determind in cazul firmelor din judet, cresterea variabilei dependente ROA cu 890 de
unitati, iar In cazul societatilor din tara, scaderea variabilei dependente ROA cu 70 de unitati.

-La origine, rata rentabilitdtii activelor calculata pentru societatile din judet, spre deosebire de
aceeasi rata calculatd pentru firmele din tard, este diferita de zero (-102,15 de unitati). In plus, rata



rentabilitatii activelor calculatad pentru entititile din judet este dependentd si de rata activelor
circulante, precum si de rata autonomiei financiare totale. Cresterea cu 1.000 de unitati a variabilelor
RAC si RAF, determina majorarea variabilei dependente ROA cu 190 de unitati, respectiv cu 1.050 de
unitati.

-Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societatile din tard, spre deosebire de aceeasi rata
calculatd pentru firmele din judet este dependentd si de rata activelor circulante si de rata stocurilor.
Majorarea variabilelor RAC si RS cu 1.000 de unitati, determina cresterea variabilei dependente ROA
cu 280 de unitati si respectiv scdderea acestei din urma rate cu 50 de unitati.

Prezentdnd comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii activelor pentru
esantionul de firme de tesaturi (incluzdnd rata autonomiei financiare totale) ce si-au desfasurat
activitatea in Judetul Mures si in Roménia, constatdim cd la origine (toate valorile variabilelor
independente sunt 0) valoarea variabilei dependente, ROA, este diferitd de zero, iar valoarea acesteia
este negativd - pentru entititile din judetul Mures - si pozitivi — pentru societatile din tara. In
amandoud cazurile, rata rentabilitdtii activelor este dependenta de rata autonomiei financiare totale si
de rata parghiei financiare active. Cresterea variabilelor RAF si RPFA determind majorarea variabilei
dependente ROA — in cazul firmelor din judet - si la diminuarea acestei din urma rate - in cazul
firmelor din tara.

- Rata rentabilitatii activelor calculata pentru societdtile din Judetul Mures, spre deosebire de
aceeasi rata calculatd pentru firmele din tara, este dependenta si de rata activelor circulante. Cresterea
cu 1.000 de unitati a variabilei RAC, conduce la majorarea variabilei dependente ROA cu 190 de
unitati.

- Rata rentabilitatii activelor calculatd pentru societatile din tard, spre deosebire de aceeasi rata
calculata pentru firmele din Judetul Mures, este dependenta si de rata stocurilor. Cresterea cu 1.000 de
unitdti a ratei stocurilor, determina diminuarea ratei rentabilitatii activelor cu 60 de unitati.

Prezentdnd comparativ ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilitatii pentru esantionul de
firme de tesaturi ce si-au desfagurat activitatea in Judetul Mures si in Romania, observiam cd nu sunt
asemanari intre ecuatiile econometrice aferente ratei rentabilititii determinate pentru entitatile din
Judetul Mures si din Roménia.

- Rata rentabilitatii calculatd pentru societatile din Judetul Mures, spre deosebire de aceeasi
rata calculatd pentru firmele din tard, este dependenta de rata activelor circulante. O crestere cu 1.000
de unitati a variabilei RAC, conduce la majorarea variabilei dependente ROS cu 110 unitati.

- La origine, rata rentabilitatii calculata pentru societatile din tara, spre deosebire de aceeasi
rata calculatd pentru firmele din Judetul Mures, este diferita de zero (+22,7 unitati). Rata rentabilitatii
calculata pentru societatile din tara, spre deosebire de aceeasi rata calculata pentru firmele din Judetul
Mures, este dependentd de rata stocurilor si de rata creantelor. O crestere cu 1.000 de unitdti a
variabilei RCR, conduce la diminuarea variabilei dependente ROS cu 150 unititi, respectiv cu 180 de
unitati.
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