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Abstract. Corporate insolvencies is a complex economic, social, and legal process. It represents a
macroeconomic problem and has a lot of negative effects, not only at the level of the company and
its employees, but also at the level of the country and society. This is the reason that the interest to
the corporate insolvencies dynamics and forecast increased. Thus, the ability to analyze and predict
the evolution of the number of corporate insolvencies of a country is a benefit for all type of external
and internal users. The main objective of the article is to analyze and try to perform the prediction of
the number of corporate insolvencies at national level, as well as to make a comparative analysis
according to types of economic activity and legal forms of enterprises. The study was conducted over
the period 2013-2022. The data was collected from Reports published by state institutions of the
Republic of Moldova. The research methods used in this paper are data collection, data processing,
comparison, index calculation, descriptive analysis and ARIMA models. Examining trends allows
the identification and analysis of the main trends that appear within the analyzed phenomenon. The
phenomenon of corporate insolvencies should be considered as a relevant phenomenon, but not a
chaotic one, and the forecast of corporate insolvencies evolution is relevant because it aims to identify
future trends.
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Abstract: Insolventa corporativa este un proces complex din punct de vedere economic, social si
juridic. Reprezinta o problemd macroeconomica si are o multime de efecte negative, nu numai la
nivelul companiei si al angajatilor sai, ci si la nivelul tarii si al societdtii. Acesta este motivul pentru
care a crescut interesul fatd de dinamica si prognoza insolventelor corporative. Astfel, capacitatea de
a analiza si de a prevedea evolutia numarului de insolvente corporative dintr-o tara reprezintd un
beneficiu pentru toate tipurile de utilizatori externi si interni. Obiectivul principal al articolului este
de a analiza si de a incerca sa realizeze prognoza numdrului de insolvente corporative la nivel
national, precum si de a face o analizd comparativa in functie de tipurile de activitate economica si
formele juridice ale intreprinderilor. Studiul a fost realizat in perioada 2013-2022. Datele au fost
colectate din Rapoartele publicate de institutiile de stat din Republica Moldova. Metodele de cercetare
utilizate in aceastd lucrare sunt colectarea datelor, prelucrarea datelor, compararea, calcularea
indicilor, analiza descriptivd si modelele ARIMA. Examinarea tendintelor permite identificarea si
analiza principalelor tendinte care apar in cadrul fenomenului analizat. Fenomenul insolventelor
corporative trebuie considerat un fenomen relevant, dar nu haotic, iar prognoza evolutiei insolventelor
corporative este relevanta, deoarece are ca scop identificarea tendintelor viitoare.

Cuvinte cheie: insolvente corporative, prognoza, evolutie, modele ARIMA, Republica Moldova.
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Introducere

Fenomenul insolventelor corporative este un proces complex si influentat de o varietate de
factori economici, sociali, financiari, legislativi si de mediu. Acesta este dinamic si se schimba in
functie de contextul economic si de factorii specifici ai fiecarui caz [1]. In istorie, practicile legate de
faliment au variat semnificativ de la o societate la alta. De-a lungul secolelor, falimentul a fost adesea
tratat ca o problema personald grava, uneori cu consecinte legale severe pentru cei care nu isi puteau
plati datoriile. In secolul XX fenomenul insolventei corporative a evoluat odati cu cresterea
globalizarii si cu schimbirile tehnologice. In secolul XXI, evolutia insolventelor corporative a fost
marcatd de crize financiare majore, precum cea din 2008, care au avut un impact semnificativ asupra
companiilor si au dus la o cresterea insolventelor in unele regiuni [2]. De asemenea, tehnologia si
inovatia au continuat sd schimbe mediul de afaceri si modul in care companiile se confruntda cu
insolventa.

In special fenomenul de insolventa poate fi influentat in perioadele de recesiune sau crize
financiare, la fel si de restrictii globale (pandemii), cea mai recenta fiind COVID-19 din 2020. in
fiecare tard, evolutia insolventei corporative este influentata de legile si reglementarile specifice
pentru insolventa. Aceste legi se pot schimba 1n functie de contextul economic si social. Prin urmare,
este important de a identifica tendintele viitoare ale numarului de insolvente, deoarece insolventa unei
entitati are un impact negativ asupra actionarilor, angajatilor, clientilor, creditorilor si altor parti
interesate [3]. Prin urmare, capacitatea de a analiza si de a prezice evolutia numarului de insolvente
corporative dintr-o tard reprezintd un avantaj pentru toate tipurile de utilizatori externi si interni.
Bazandu-ne pe evaluarea, analiza si prezicerea evolutiei numarului de insolvente corporative,
guvernul oricarei tari poate lua masuri de remediere in timp util pentru a dezvolta un cadru corect de
restructurare si gestionare a falimentelor [4].

In acest articol, vom incerca sa realizim o predictie a numarului de insolvente corporative la
nivel national, precum si vom face o analiza comparativa in functie de tipurile de activitate economica
si forma organizatorico-juridica ale intreprinderilor. Studiul este realizat pentru perioada 2013-2022.
Datele au fost colectate din Rapoartele publicate de institutiile de stat din Republica Moldova.
Metodele de cercetare utilizate in aceastd lucrare sunt colectarea datelor, prelucrarea datelor,
compararea, calcularea indicilor, analiza descriptiva si modelele ARIMA.

Rezultatele aratd ca fenomenul insolventelor corporative trebuie considerat un fenomen
relevant, dar nu haotic, iar prognoza evolutiei insolventelor corporative este relevanta, deoarece are
ca scop identificarea tendintelor viitoare.

Metodologia cercetarii

Fenomenul insolventelor corporative trebuie tratat ca un fenomen relevant, dar nu unul haotic.

In aceastd lucrare ne propunem si analizim in dinamica evolutia numarului de insolvente
corporative in Republica Moldova pentru perioada 2013-2022. Totodata, ne propunem sa vom facem
o analiza comparativa in functie de tipurile de activitate economica si forma organizatorico-juridica
ale intreprinderilor. Mai mult, vom incerca sd realizdim o predictie a numadrului de insolvente
corporative la nivel national pentru perioada 2024-2027 cu ajutorul modelului ARIMA. Datele initiale
au fost colectate din rapoartele publicate de institutiile de stat din Republica Moldova [5]. In acest
scop au fost aplicate urmatoarele metode: analiza comparativ-critica a literaturii, documentare si
analizd documentard, metode statistice de analiza, abordare constructivista si abordare pozitivista.

Analiza evolutiei a fost realizata cu ajutorul calculului indicilor in lant. Scopul acestora este
de a ardta modificarea valorii efective (actuale) in comparatie cu valoarea din anul precedent:

[« =-2--100, (1)
-1 Yt-1
unde:
v+ —numdrul insolventilor corporative in anul curent;

ve1 —numarul insolventilor corporative in anul precedent.

Rezultatele calculelor pot fi vazute in tabelul 1.
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Dupa prima etapa de analiza n dinamica a evolutiei numarului de insolvente per total si pe
categorii de entitati, am incercat s realizdm predictia numarului de insolvente in Republica Moldova
pentru perioada 2024 - 2027 cu ajutorul unui model mediu mobil autoregresiv integrat (ARIMA).

ARIMA (AutoRegressive Integrated Moving Average) este un model de analiza statistica
utilizat pentru a prezice tendinte viitoare 1n datele de serie temporald. Ele sunt utilizate pe scara larga
in scopuri analitice si de prognoza.

Modelele ARIMA au fost create in urma lucrarilor Iui Box si Jenkins (1970) [6, 7]. Acestea
sunt modele liniare care incorporeaza doud tipuri de procese dinamice: un proces autoregresiv si un
proces de medie mobila.

Astfel, pentru o variabila a seriei de timp, yi:

1. Un proces autoregresiv (AR) este un proces in care valoarea curentd a lui y; este o functie
a propriilor valori anterioare si a unui termen de eroare, uy:

ye = f (Ye1, yi-2, ...) T U 2)

2. Un proces de medie mobild (MA) este un proces in care valoarea contemporana a lui y; este
o functie a valorilor trecute, precum si a valorilor curente ale termenului de eroare, u;
yt=g (ut.1, Ut-2, ) +ut (3)

Primul pas in elaborarea unui model ARIMA este sa ne asiguram ca seria de timp care va fi
modelata este stationara sau, cu alte cuvinte, cd seria care urmeaza si fie modelatd de un model
ARIMA nu contine o radacina unitard, deoarece este bine cunoscut faptul ca o serie de timp
nestationara poate da nastere la regresii false. O serie de timp care urmeaza un proces stationar are
proprietatea ca media, varianta si structura de autocorelatie a acesteia sunt finite si constante in timp.

Procesul de stationare este verificat prin teste statistice. In cazul in care seria de timp
investigata nu este stationard, in conformitate cu metodologia Box si Jenkins, se ia prima diferentd a
seriei de timp, iar seria de timp rezultatd este ulterior testatd dacd este stationara. Procesul de
diferentiere se repetd pana cand seria de timp rezultatd este stationard. Numarul de cate ori ar trebui
verificatd seria temporald in cauzad pana a ajunge la o serie stationard determina ordinea de integrare
a modelului ARIMA.

In cele din urma, unul dintre scopurile procesului de identificare si selectie a modelului
ARIMA este de a ajunge la un model care:

1. Este parcimonios sau cat mai mic posibil; in acelasi timp,

2. Trece testele de diagnosticare.

Un model ARIMA parcimonios este de dorit deoarece:

- Includerea unor decalaje temporale irelevante in model creste numarul de erori standard ale
coeficientilor (si, prin urmare, reduce valoarea lui t statistic al acestora).

- Modelele care incorporeazd un numir mare de decalaje temporale tind sd nu aibd o
predictibilitate corectd: aceste modele au mai multe sanse sa se adapteze la caracteristicile specifice
datelor care fac obiectul estimarii (explicand astfel o mare parte din caracteristicile aleatorii din setul
de date, mai degraba decat sa ofere o mai buna reflectare a procesului de generare a datelor care sta
la baza acestora).

Astfel, in estimarea si testarea dezvoltarii modelului, au fost utilizate diverse statistici
descriptive si teste statistice pentru a ajuta analiza, selectia si validarea modelului. Acestea includ, de
asemenea, criterii de informare utilizate pentru a compara diferite specificatii alternative si pentru a
echilibra cerinta de bonitate a adecvarii cu necesitatea unei specificatii parcimonioase (adica simple).

Rezultate si discutii

Pentru a raspunde la prima intrebare a cercetarii:

(1) Care a fost evolutia numarului de insolvente corporative in Republica Moldova in
perioada 2013-2022 per total, si pe forme organizatorico-juridice?

au fost elaborate Tabelul 1 si Figura 1.
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Tabel 1. Evolutia numirului de insolvente corporative in Republica Moldova pe
forme organizatorico-juridice pentru perioada 2013-2022

Forma juridica 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 | Total
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
Intreprindere 2021 | 1801 | 2613 | 2708 | 5361 | 5681 | 6095 | 6334 | 2762 | 2062 | 37438
individuala
Societatecu | 597 | g47 | 1004 | 1131 | 2846 | 2980 | 3618 | 4885 | 3503 | 2503 | 24004
raspundere limitata
Societate pe actiuni 51 25 21 40 71 66 108 301 156 152 991
Cooperativa de
productie (inclusiv 23 21 21 24 80 65 103 112 35 69 553
agricole)
fntreprindere de stat 15 4 5 7 6 10 90 37 24 4 202
Alte forme de 6 13 85 10 5 8 18 27 11 6 189
asociatil
Cooperativa de
consum (inclusiv 10 9 12 6 18 19 40 49 2 8 173
prestarea
serviciilor)
Cooperative de 3 3 6 2 13 10 12 18 7 17 91
Intreprinzator
Intreprindere 4 8 5 13 9 15 8 9 12 6 89
municipala
Reprezentanta
intreprinderii 9 6 9 6 15 7 15 11 11 89
nerezidente strdine
Societate innume | 3 1 2 | 25 | 4 8 16 | 6 3 70
colectiv
Sucursala
intreprinderii 2 1 8 8 13 11 11 6 60
nerezidente straine
Institutie publica 9 1 5 8 3 4 8 6 6 50
Asociatia
gospodariilor
dranesti (de 1 1 3 11 5 1 22
fermieri)
Intrepflndere de 1 1 | 5 ) 6 5 | 16
arenda
Societate in 1 3 2 2 1 2 1 12
comanditd
Intreprindere inter
< < 1 3 4
gospodareasca
Alte organizatii 0 0 4 0 3 1 3 3 2 1 17
Total 2753 | 2742 | 3884 | 3959 | 8467 | 8882 | 10146 | 11840 | 6557 | 4840 | 64070
Anii X 2014/ 2015/ 2016/ 2017/ 2018/ 2019/ 2020/ 2021/ 2022/ X
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Indicii in lant X 99,60 | 141,65 | 101,93 | 213,87 | 104,90 | 114,23 | 116,70 | 55,38 | 73,81 X

Sursa: Elaborat de autori

Analizand dinamica modificarilor indicilor de lant observam cd pe parcursul anilor 2013 -
2020 s-a inregistrat o crestere continud a numarului de insolvente in Republica Moldova. Apogeul a
fost atins in anul 2020. Anul 2020 a fost unul dintre cei mai neasteptati si neobisnuiti ani din economia
europeand, din cauza impactului pandemiei COVID-19: blocari, activitati intrerupte, incertitudini [8].
Astfel, pe parcursul anului 2020, mediul de afaceri s-a deteriorat. Acesta este motivul pentru care
numarul insolventelor din Republica Moldova in 2020 a crescut enorm. De aceea, in aceasta perioada,
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aproape toate guvernele nationale, guvernul Republicii Moldova inclusiv, au incercat sa sprijine si sa
ajute afacerile si ramurile afectate. Astfel, impactul politicilor nationale, ajutorul acordat de guvern
mediului de afaceri a reusit in urmatorii ani sa redreseze situatia. La fel, o crestere brusca a numarului
de insolvente corporative a fost observatd in anul 2017, caracterizat prin lipsa cresterii economice si
prin lipsa implementarii reformelor [9], printr-o redresare lentd ca urmare a fraudei bancare, prin
diferite incercari de promovare a unor legi dubioase si prin mici investitii in mediul de afaceri. In
acelasi timp, dependenta energetica de Federatia Rusd a fost una dintre principalele probleme
economice ale RM in acea perioadd. Putem conchide cd o crestere bruscd a numarului de insolvente
poate indica presiuni financiare semnificative sau instabilitate economica.

Bankrupt Companies
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Figura 1. Dinamica numaérului de insolvente corporative in Republica Moldova pentru
perioada 2013-2022
Sursa: Elaborat de autori in limbajul de programare Python

In ceea ce priveste, evolutia numirului de insolventd in functie de forma organizatorico-
Jjuridicd, observam cd ponderea cea mai mare le revine intreprinderilor individuale s1 societatilor cu
raspundere limitata. Aceste doud tipuri de intreprinderi reprezinta cca 96% din numarul total al
companiilor. Atat intreprinderile individuale, cét si societdtile cu raspundere limitatd au Inregistrat
cresteri pana in anul 2020. Deci, in totalul intreprinderilor lichidate doua forme juridice insumeaza
95,90%, iar celelalte 27 — 4,10%.

Pentru a raspunde la cea de-a 2-a intrebare a articolului:

(2)Care va fi evolutia insolventelor corporative in Republica Moldova pentru urmatorii 5 ani
(2023-2027)?

vom utiliza un model mediu mobil autoregresiv integrat - ARIMA (AutoRegressive Integrated
Moving Average). Scopul acestuia constd in prezicerea tendintelor viitoare in datele de serie
temporala.

In aceasta cercetare modelul ARIMA a fost utilizat pentru a genera prognoze ale evolutiei
anuale a numarului de insolvente din anul 2023 pana in anul 2027. Figura 2 prezinta evolutia
prognozei generate de ARIMA in perioada mentionatd anterior, in timp ce tabelul 2 prezinta
rezultatele cifrice pentru urmatorii 5 ani.

Historical Time Series and ARIMA Forecasting
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Figura 2. Prognoza evolutiei numarului de insolvente pentru 2023 - 2027
Sursa: Elaborat de autori in limbajul de programare Python
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Tabel 2. Prognoze privind evolutia numérului de insolvente corporative in Republica
Moldova pentru perioada 2023-2027

Anul Numarul de insolvente prognozat
2023 5591
2024 5903
2025 6212
2026 6522
2027 6832

Sursa: Elaborat de autori

Prognozele ARIMA generate sugerecazd ca cresterea numarului de insolvente care a
caracterizat evolutia acestora din 2013 pand in 2022 va continua si in urmatorii cinci ani.

Este de remarcat faptul ca, in conditiile actuale, este probabil ca numarul de insolvente sa se
accelereze n urmatorii ani in Moldova. Evolutiile economice recente sunt susceptibile de a contribui
la aceasta accelerare a inflatiei. Printre acestea se numara cresterea recentd a cotatiei internationale si
a pretului intern al alimentelor (a caror pondere este foarte semnificativa in cosul indicelui preturilor
de consum in Moldova), pretul international si intern al energiei (un input-cheie in procesul de
productie - si, prin urmare, un factor de stimulare a costurilor pe termen scurt), precum si razboiul
din tara vecind (Ucraina) [10].

Concluzii
Analiza evolutiei numarului de insolvente corporative reprezintd un subiect important cu
relevanta semnificativd in lumea afacerilor si a economiei in general, fapt confirmat de numarul
lucrarilor stiintifice 1n care este abordata aceasta tema. Lucrarea respectiva contine aspecte precum:

v' analiza evolutiei numarului de insolvente per total si pe forme organizatorico-juridice pentru
perioada 2013-2022, efectuata cu ajutorul calculului indicilor de dinamica in lant.

Rezultatele calculelor aratd cd pe parcursul anilor 2013 - 2020 s-a Inregistrat o crestere
continud a numarului de insolvente in Republica Moldova. Apogeul a fost atins in anul 2020. Anul
2020 a fost unul dintre cei mai neasteptati si neobisnuiti ani din economia europeand, din cauza
impactului pandemiei COVID-19: blocari, activitati intrerupte, incertitudini. Astfel, pe parcursul
anului 2020, mediul de afaceri s-a deteriorat. Acesta este motivul pentru care numarul insolventelor
din Republica Moldova in 2020 a crescut enorm;

v’ analiza prognozei numarului de insolvente, efectuatd prin utilizarea modelului statistic
ARIMA (AutoRegressive Integrated Moving Average). Scopul acestuia constd in prezicerea
tendintelor viitoare in datele de serie temporala..

Previziunile generate de modelele ARIMA trebuie considerate ca fiind repere care trebuie
ajustate tinand cont de alte aspecte economice relevante, indicatori economici pertinenti pentru a se
ajunge la o prognoza care sa reflecte rationamentul profesional. Trebuie subliniat faptul ca estimarile
bazate pe ARIMA ofera o evolutie de referintd a numarului de insolvente exclusiv pe tendintele
existente si pe evolutia istoricd a numarului de lichidari. Este de remarcat faptul ca mediul economic
general, atat intern, cat si international, poate influenta semnificativ numarul de insolvente.

Cu toate acestea, avand in vedere importanta fenomenului de faliment pentru bundstarea
economicd, mentinerea stabilitdtii macroeconomice si stabilirea politicii economice, se meritd sa se
tina sub observatie evolutia numarului de insolvente si a variabilelor economice relevante.
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