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Rezumat: [n prezent, asistam la patrunderea tehnologiei informatiei in cele mai diverse sfere ale activitifii umane, cum ar fi manageriale,
economice, soctale, gtiinfifice, ingineresti ete. Rentabilitatea acestor sisteme depinde, pe de o parte, de metodele §i tehnicile folosite in
modelarea diferitelor activitifi, fenomene sau procese din lumea reald, iar, pe de altd parte, de tehnicile tehnologier informatiei, utilizate in
realizarea acestor sisteme.

Problemele de decizie, care intervin in piata de capital, sunt complexe, iar arsenalul metodelor matematicii clasice sau ale econometriei se
dovedeste a fi limitat in ceea ce priveste formalizarea acestora g1 prelucrarea lor cu calculatorul.

in acest context, obiectivul prezentei lucriri este de a prezenta 0 modalitate de utilizare a tehnicilor tehnologiei informafici §i a teoriei "rough
set" in asistarea deciziei in problemele din piaga de capital. Este descrisi o aplicafie. de tip “sistem suport de decizie", care utilizeazi o
arhitecturii de tip "ferarhizat”, ce permite implementarea unor modele independente, de naturd diferitd. Programele sunt realizate in mediul
de programare Delphi, care asigurdi o interfatii graficd prietenoasi §i vitezi sporitd in utilizare.

Cuvinte cheie: Sisteme Suport de Decizie. piata de capital, Rough sa, sisteme de informare, atribute de conditie, atribute de decizie, reguli de decize.
1. Introducere

Sistemele Suport de Decizie (SSD), cunoscute in literatura anglo-saxond sub denumirea de "Decision Suport
Systems - DSS", iar in literatura francofond sub denumirea de "Svstémes Interactifs ddide a la Décision - SIAD",
constituie o solutie potentiald pentru rezolvarea problemelor de decizie, care nu sunt binc structurate.
Caracteristica principald a acestor sisteme o reprezintd interactivitatea care esie asigurati de modulul de interfatd
utilizator sau modulul de dialog. componentd de baza a arhitecturii acestor sisteme. Interfata de dialog permite
utilizatorului si introduca date/parametri in timpul executiei programului, si participe la obtinerea solutiei finale
prin furnizarea unor solutii partiale, in situatiile in care sistemul nu poate realiza acest lucru, si valideze solutiile
obtinute etc. Pentru realizarea interfetei existd diferite metode dintre care amintim: mdasti de cunogtinte §i
generatoare de rapoarte, generatoare de SSD-uri, produse software integrate pe microcalculatoare, medii de
programare a dialogului si sistem multi-fereastrd. In aceastd lucrare, s-a utilizat mediul de programare Delphi,
care asigura vitezd sporitd in execufie, o interfa{d graficd prietenoasi si acuratete.

Pentru realizarea SSD-urilor clasice exista diferite tipuri de arhitecturil §i anume: arhitectura clasica (figura 1),
in retea (figura 2), centralizatd (figura 3) st ierarhizatd figura 4).
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Figura 1. Arhitectura clasica a SSD-urilor

1 Alte detalii privind componentele arhitecturale §i modul de realizare a acestora se gisesc in [7].
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Figura 2. Arhitectura in refea a SSD-urilor
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Figura 3. Arhitectura centralizata
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Figura 4 Arhitectura ierarhizati a SSD-urilor

Avantajele si dezavantajele acestor arhitecturi sunt prezentate in tabelul 1.
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In prezent, SSD-urile au o arie largd de raspandire i sunt destinate pentru rezolvarea problemelor de decizie,
care nu sunt bine structurate sau semistructuraie cum s¢ mai numesc, adicd, pentru problemele care nu pot fi
modelate si formalizate in totalitate cu ajutorul modelelor matematice clasice §1 pentru care este necesard
interventia utilizatorului in timpul obtinerii solutiei finale.

Tabel 1 Avantajele si dezavantajele diferitelor arhitecturi de SSD-uri |7]

ar;ﬂﬁcﬁrﬁ Avantaje Dezavantaje
s inrefea - Arhitecturd deschisa Integrare slabd
- Modularitate mare Lipsa unitatii de dialog
Dificultate in modificarea datelor
Dificultate in proiectarea controlului
e centralizati | -  Integrare mare Dificultiti in efectuarca modificarilor, in particular,
- Unitatea dialogurilor in introducerea noilor modele
- Facilitatea schimbului de date Lipsa confidentialitatii privind accesul la date
- Facilitate relativa in realizare
e ierarhizata | - Integrare mare Dificultate in realizarea supervizorului §i a
- Unitatea dialogurilor modulului de extragere date intr-o manierd generald,
- Facilitate de creare a bazelor de date | care s permitd modificari, addugdri ulterioare
- Facilitate pentru modificari
- Facilitate de folosire

2. Conceptele de baza ale teoriei “Rough set”

Teoria multimilor aproximative sau “Rough sel theory” este o extensie a teoriei fuzzy si permite modelarea si
efectuarea de rajionamente cu informatii si cunostinte despre care nu cunoastem cu precizie valoarea acestora.

Filosofia teoriei mul{imilor aproximative “rough set theory” consta in presupuncrea ci, spre deosebire de
teoria mul{imilor clasice, existd anumite informatii in plus (date, cunostinie) despre clementele universului.
Elementele care furnizeazii aceleasi informafii nu pot fi deosebite (eng. indiscernible) in termenii cunostinielor
disponibile si formeaza granule elementare (blocuri, clase etc.) de cunostinte. Aceste granule se numesc mulfimi
sau concepte elementare si pot fi considerate ca blocuri de constructie elementare ale cunostintelor

Conceptele elementare pot fi combinate in concepte compuse, de exemplu, concepte care sunt definite in
mod unic in termeni de concepte elementare. Orice reuniune de mul{imi elementare se numegte mulfime ordinard
si orice alte multimi se numesc vagi (imprecise) (rough). Fiecirei mulfimi X i se pot asocia doud mulfimi
ordinare. numite aproximarea inferioard a lui X si aproximarea superioard a lni X. Aproximarca inferioard a lui
X este reuniunea tuturor multimilor elementare, care sunt incluse in X, in timp ce aproximarea superioard a lui X
este reuniunea tuturor multimilor elementare a caror intersectie cu X este nevida. Cu alte cuvinte, aproximarea
inferioard a unei mul{imi X este multimea tuturor elementelor care apartin cu siguranid multinui X, in timp ce
aproximarea superioard a lui X este mulfimea tuturor elementelor care este posibil si apar{ina lui X. Diferenia
dintre aproximarea superioar si cea inferioard unei mul{imi este regiunea de granitd a acestei mulfirm. Evident,
o multime este vagid dacd nu arc nici o regiune de granifd vidi: altfel, mulfimea este ordinard. Elementele
regiunii de granifi nu pot fi clasificate, pe baza cunostinjelor disponibile, ca aparfindnd unei mulfimi sau
complementarei acesteia. Aproximdirile multimilor sunt operafii de bazi in teoria multimilor aproximative §i sunt
folosite ca instrumente principale cind se opereaza cu date vagi §i incerte. Aproximdrile sunt folosite pentru a
defini toate celelalte operatii necesare pentru analiza datelor in abordarea aproximativa a mulfinuior.

Teoria mulimilor aproximative este folositd, in principal, pentru « descoperi modele ale dutelor, peniru a redliza
reducerea datelor, evaluarea datelor etc. Datele sunt adesea disponibile in tabele de date. numite i siterne de informare.

2.1. Sistemele de informare

Un sistem de informare este un tabel ale carui coloane sunt etichetate cu cribute 51 ale carwi linii sunt
ctichetate cu obiecte. La intersectia unei linii cu o coloana se afla valoarea de caracierizare a obiectului
corespunzitor liniei dupd atributul corespunzator coloanei.

Formal, un sistem de informare este o pereche S=(U, 4), unde U este 0 mulfime finiti, nevida de obiecte.
numitd “univers”, A este o multime finita nevidd de atribute, adicd a: U—V, pentru ac A. unde V, este numitd
multimea de valori a lui a.
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Multimea V' = UVa este numitd domeniul lui A.
acd
Dacd S=(U, A) atunci §’=(U", A’) astfel incit UcU’, A’={a’: ae A}, a’(u)=a(u) pentru ueU §i V, =V, pentru
ae A se va referi la o astfel de U’- extensie a lui S (sau o extensie a Iui S, pe scurt). S este numit, de asemenca.
un subsistem a lui §°. Daci S=(U,A) atunci S$’=(U,B) astfel incit AcB se va referi la o extensie B a lui S.

Un exemplu de sisten de informare simplu este prezentat in tabelul 2, in care, prin u; am desemnat
obiectele, adici firmele, iar prin a, b, ¢, d. am desemmnat atributele.

Tabel 2 Exemplu de sistem de informare

U/A a b c d
1, mare bun nu profit
1, mediu | bun nu pierderi
Uy mediu | bun nu profit
uy nic redus nu pierderi
Uz nic redus da pierderi
Ug mare redus da profit

Notdm prin:
U = {uy,uo,u3,u4,u5, Ug} - universul obicctelor, adica al firmelor

A ={abcd} - mulfimea atributelor

V,={mare, mediu, mic}

Vy={bun, redus}

V. ={m, da} - mulfimile valonlor de caracterizare a obiectelor u; dupd atributcle a, b, ¢, d
V, = {profit, pierderi}

Dupi cum se observi in tabelul 2, fiecare firmi u; are o descriere diferita in termenii atributelor a, b. ¢, d;
astfel, toate firmele pot fi deosebite intre ele folosind informatiile furnizate de toate cele patru atribute. Totusi,
firmele u, §i uy nu pot fi deosebite in termenii atributelor a, b, ¢ pentru ci au aceleasi valori de caracterizare dupa
atributele respective, iar firmele se numesc indiscernibile. in mod similar, firmele u,, u, si u; nu pot fi deosebite
dupi atributele b si ¢.

Fiecare submul{ime de atribute determini o partitie a obiectelor in clase care au aceeasi descricre in termenii
atributelor submul{imii. De exemplu, atributele b i ¢ impart firmele in urmétoarele clase:

{1, 2,3}, {4}. {5.6}.

Pe baza informatiilor disponibile in tabelul 2, se observa trdsiturile caracteristice ale firmelor care au profit
sau pierderi. Intrebarea este dac se poate sau nu si fie descrisi/descris mulfimea/conceptul {1, 3, 6} (sau {2, 4.
5}) in termenii atributelor a, b si ¢. Se observa ci, 1a aceastd intrebare, raspunsul nu se poate da, pentru ci
firmele u, §i v au aceleasi caracteristici in termenii atributelor a, b si c. iar firma u; are pierderi, in timp ce firma
u3 arc profit. Totusi, se poate da un rispuns partial la aceastd intrebare. Se observd cd, dacd valoarea de
caracterizare a unei firme dupi atributul a este “mare”, atunci firma are profit, in timp ce, dacd valoarea de
~ caracterizare a unei firme dupd acelasi atribut este “mic”, atunci firma are pierderi. Astfel, pe baza informatiilor
din tabel, s¢ poate spune cu sigurantd ci firmele v, si us au profit, firmele u, si us au pierderi, in timp ce firmele
u §i u; nu pot fi clasificate dupi atributul a ca avind profit sau ca avand pierderi. Folosind atributele a, b, ¢, se
poate spune ca firmele u; $i ug cu siguran{d au profit, deci, cu sigurand aparfin multimii {1, 3, 6}, in timp ce
firmele my. o, u; §i us este posibil si aibd profit, adici este posibil sa aparfind mulfimii {1. 3, 6}. Multimea {1, 6}
reprezinti aproximarea inferioara a mulfimii/conceptului {1, 3, 6}, iar mulfimea {I, 2, 3, 6} reprezintd
aproximarea superioard a mul{imiv/conceptului {1, 3, 6}. Mulfimea {2, 3}, fiind diferenga dintre aproximarea
superioard §i cea inferioard, reprezintd regiunca de graniti a multinui {1. 3, 6}.

Tnu-L"m sistem de informare, se disting doud clase de atribute, numite atribute de conditie si atribute de
decizie. In tabelul 2, atributul d poate fi privit ca un atribut de decizie, in timp ce atributele a, b, ¢ pot fi privite ca
atribute de conditie. Atributele de decizie specificd deciziile care ar trebui luate in cazul in care conditiile
specificate de atributele de conditie sunt satisficute.

Fiecare linie a tabelului de decizie poate fi privitd ca o reguld de decizie de forma:
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“IF... THEN...".
De exemplu, in tabelul 2, avem urmatoarele reguli de decizie:
Regula 1:
IF (a="mare™) and (b="bun”) and (¢="nu™)
THEN (d="profit™)
Regula 4:
IF (a="mic™) and (b="redus™) and (¢="mu")
THEN (d="pierderi”)

Regulile care au accleasi conditii, dar au decizii diferite. se numesc reguli conflictuale sau inconsistente;
celelalte reguli numindu-se reguli neconflictuale sau consistente. De exemplu, in tabelul 2, regulile determinate
de liniile 2 si 3 sunt inconsistente, iar celelate reguli sunt consistente. Regulile de decizie consistente permit
luarea unei decizii, spre deosebire de regulile inconsistente, care nu determind nici un fel de decizii unice.
Raportul dintre numirul regulilor consistente si numdirul tuturor regulilor poate fi folosit ca o misurd a
consistentei tabelului de decizie. Dacd mdsura consistentei este I, tabelul de decizie determind in mod unic
procesul de luare a deciziei. Teoria "rough set" furnizeazi instrumentele necesare pentru a genera, a analiza si a
optimiza multimile regulilor de decizie, obfinute din tabelul de date. Tabelul de decizie poate fi obfinut ca un
rezultat al observatiilor (mdisuratorilor), al simuldrii pe calculator sau al cunostintelor unui expert.

in continuare, vom trece la formalizarea conceptelor exemplificate prin tabelul 2. Orice mulfime de atribute
divide universul U in clase care stabilesc o partifie a mulfimii tuturor obiectelor U. Relafia care determini
aceleasi valori de caracterizare a firmelor dupd atributele de conditie se numeste relatie de indiscernibilitate §i se
defineste in felul urmitor:

Fie un sistem de informare S=(U,A) dat. La orice submul{ime de atribute BCA asociem o relatie binard
ind(B). numitd relatie de indiscernibilitate si definita prin: ind(By= {(u, u’) eUxU: pentru fiecare aeB,
a(u)=a(u’) }.

Sa notam ci ind(B) este o relatie cchivalenti si ind(B) = nind () unde ind(a) inseamna ind({a}).
acB

Daci uind(B)u’, spunem ci obiectele u si u’ sunt indiscernibile cu respectarea atributelor din B. Cu alte
cuvinte, nu putem si distingem pe u de u” in termenii atributelor din B.

Orice sistem de informare S=(U, A) determini o functie de informare:

Infy: U-P(AXY)

unde V' = UVG , definita prin Inf, (u)={a, a(u): ac A} si P(X) notat prin mul{imea putere a lui X.

acAd
Prin INF(S) notim multimea { Inf, (u): ueU}.
Din acest motiv. nind{A)u’ daci si numai daci Inf, (u)= Inf, (u’).

Céteodatd. valorile unei functii de informare vor fi reprezentate prin vectori de forma (vy, v ..., vu), Vi€V,
pentrui=1, ..., m, unde m=|A|. Acesti vectori sunt numiti vectori de informare (peste V si A).

Fie S=(U. A) un sistem de informare. unde A={a,. a, .... a, }. Perechile (a, v) unde ac A, veV, sunt numite
descriptori. Inloc de (a. v), mai scriem a=v sau a,.

Mulfimea termenilor din A si V este multimea care confine descriptorii (peste A si V) si apropiali cu
respeclarea conectorilor propozitionali clasici: —, v, A,

intelesul lui ||| (sau pe scurt ||t]}) a termenului T in S este definit inductiv dupd cum urmeaza:
ica, v)||={ueU: a(u)= v} pentru ac A i ve V,:
v e =fieihaAle:
At =l

li=ell=U{ld].
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2.2. Regulile de decizie din sistemele de informare

Regulile de decizie exprima cateva din relatiile dintre atributele descrise de sistemele de informare. In
continuare, vom utiliza proprietdtile catorva partitii definite de multimile de atribute [4].

Fie S=(U, A) un sistem de informare si fie BCA.

Pentru fiecare ac A-B definim o functie d,>:U—>P(V,) astfel incat: d,*(u)= {veV,: Ju eU [(wu’) eind(B) si
a(u’)= vli.

in loc de dﬂA scriem d,.

Fie S=(U, A) un sistem de informare si fie B, C cA. Spunem cd mulfimea C depinde in S pe B cu grad k

B—>C caraf(z‘JCJL'i‘Ef (C))
(0<k<1), simbolic daci k = unde POS(C) este regiunea pozitivdi Balui Cin S.
b card (U ) :
B—>C B—-C . B—>C
Daci k=1 vom scrie s in loc de Sk . In acest caz g inseammnd ¢ii; ind (B) < ind(C).

Daci partea dreaptd a dependentei consta intr-un atribut, spunem apoi ¢i dependenta este elementard.

Este usor de remarcat ci o proprietate simpla. datii mai jos, este adevarati.

Propeozitia 1

B—>C B—>D B-CuD

Fie S=(U,A) un sistem de informare si fie B, C, DcA. Daca g s1 g apol g 3
O reguld de decizie peste A i V este orice expresie de forma urmétoare:

ATVaAL A AT Ve = 3TV , (1)
unde,

ap, a;€A, v, vije Vypentruj=1, ... r.
O regulid de decizie de forma (1) se numeste iviald, dacd a;=v, apare, de asemenea, in partea stingii a regulei.
Regula de decizie (1) este adeviratii pe S (sau pe scurt pe S) dacd
llan=vir... A aip= villcllag=vy|l.
Faptul ci regula (1) este adeviratd pe S se noteaza in felul urmiitor:
A=V AL A 3= Vi = 35V (2)
S
Regula (2) are un exemplu pe S dacd |lag=viA... A ap= vz,

Mul{imea tuturor regulilor de decizie se noteazi prin T (S) si prin D (8) este notati mul{imea tuturor regulilor
din T(8), care au exemple in S.

Fie R&D(S). Un vector de informare v=(v,...., v) este consistent pe R daca si numai daca pentru orice reguld

de decizie ay=vir.. A ap = Vi = a,=Vv, din R, dacd vy=vy pentru j=1,.... r atunci v, =v,. Multimea tuturor
vectorilor de informare consistentd pe R este notatii prin CON(R).

Fie §’=(U’, A’) o extensie U™ a lui S=(U, A). Spunem cd S’ este extensie consistentd a lui S daci si numai
dacd D(S) <D(S’). S’ este 0 extensie consistentd maximald a lui S dacd si numai dacd S este o extensic
consistentd a lui S si orice extensie consistentd 8” a lui S este un subsistem a lui §°.

Asa cum se prezintd in [4], pentru generarea regulilor de decizie se poate aplica abordarea rationamentului
boolean de decizie. Abordarea rationamentului boolean, datorata Iui G. Boole, este o metodd de generarc a
problemei generale constind din urmétorii pasi:

I construirea unei functii booleene, corespunzitoare problemei date;
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il calculul implicérilor primare a functiei booleene;
1il. interpretarea primelor implicari (solutia pentru problema).

Concluzia care de desprinde este ci aceastd metodd poate fi, de asemenea. aplicatd pentru generarea regulilor
de decizie cu anumiti coeficienti [4]. Folosind aceasti abordare putem genera, de asemenea, mulfimea regulilor
de decizie ca fiind iesirile unor algoritmi cunoscuti ca AQ-algorithms.

3. Metode, modele si algoritmi pentru modelarea problemelor in piata de
capital

In prezenta lucrare de cercetare s-au abordat urmatoarele probleme de decizii din piata de capital: evaluarea
actiunilor, asistarea deciziei de creditare si evaluarea riscului de investitie.

3.1. Evaluarea actiunilor
Pentru evaluarea actiunilor se pot folosi urmitoarele metode [3]:
- metoda Gordon-Shapiro:
- metoda echilibrului activelor financiare (CAPM).
Metoda Gordon-Shapiro este folositd pentru evaluarea actiunilor intr-un mediu sigur, fiind bazatd pe ideea
actualizrii.
Formula de calcul este:
CO=D (1-g)/(k-g)
C1=D (1-gy"2/(k-g)
R=(C1-C0+D)/CO
unde.
C0 = cursul teoretic al actiunilor;
C1 = cursul estimat al actiunilor;
R = rentabilitatea acfiunii;
D = dividendul;
G = rata de crestere a dividendelor;
K = randamentul sperat.

Metoda echilibrului activelor financiare (CAPM) se utilizeaza in conditii de incertitudine pentra a s calcula
velatilitatea cursurilor bursicre ale titlurilor. Datorita teoriei diversificirii a lui Markowitz (1939) si a prezeniel
activelor fari risc - Sharpe (1964) - estc posibil un arbitraj intre portofoliul piefei (perfect diversificat), activul
fari risc (obligatiuni de stat) si active riscante.

Metoda echilibrului activelor financiare - CAPM aratid cd, la echilibru pentru un activ financiar i,
randamentul sperat Eri este functie de randamentul sigur Rf al activului firi risc, de coeficientul de volatilitate al
titlului 7 in raport cu indicele bursier Betal si de prima riscului sistematic (al pietei) Erm-Rf.

Formula de calcul este:
ERi = Rf + bi(ERm - Rf)
unde:
Eri = randamentul sperat;
Rf = activul fari risc;
bi = coeficientul de volatilitate al titlului / in raport cu indicele Betal;

Erm = valoarea randamentului piefei.
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3.2. Asistarea deciziei de creditare

Acordarea unui credit este un proces care presupune o analiza atentd atit a performanielor economico-
financiare ale agenfilor economici ce urmeazi a fi imprumutati, cit si a altor factori care nu au legaturd directd cu
acestia.

Schema generald de claborare a deciziei de creditare poate avea forma urmatoare:

e  Analiza afacerii:
¢ analiza risculwi general al mediului;
s analiza produselor si a bazei clientilor;
e analiza piefelor:
e analiza productiei §i strategiile de aprovizionare;
e analiza managementului;
e analiza performantei economico-financiare a imprumutatilor.
e  Analiza creditului:
o identificarea restrictiilor:
o identificarea cauzei si scopul impruniutului;
» identificarca sursei de rambursare.
e  Acliunea de creditare
e negociere cu clientul;
e aprobare sau refuz.

Pentru analiza afacerii, se poate folosi un model bazat pe seturi de intrebéri calitative gi un set de punctaje
pentru fiecare intrebare. Fiecare din wrmatoarele seturi de intrebdri sunt cvaluate separat, rezultand o serie de
estimdri partiale, dupd aceea fiind calculatd valoarca medie a riscului prezentat de potentialul imprumutat.

Setul de chestionare utilizat este prezentat in cele ce urmeaza:

e  Analiza riscului general al mediului

CATEGORIA DE INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
RISC

Riscul politic I. Ce impact ar pulea avea asupra | e  nici un impact 2
imprumutatului schimbarile politice | «  impact nesemnificativ 1
sau de suveranitate? o  impact puternic 0
-.- 2. Cat de mult pot afecta asemenea | ¢ nu afecteaza 2
schimbdri vinzarile sau distributia? | ¢  afecteazi nesemnificativ 1
e afecteazd puternic 0
Riscul economic | 3. Ce impact ar putea avea asupra | ¢ nici o influentd 4
imprumutatului  schimbdrile eco- | ¢  reesalonarea rambursarii 3

nomice ca inflajia sau recesiunea? creditului

¢ aminarea plitilor pe o 2
perioadi determinata
s aminarea platilor pe o 1
perioadd nedeterminati
e imposibilitatea efectudrii 0
plitilor
Riscul social 4. Ce impact ar putca avea asupra | e mici un impact 2
imprumutatului schimbdrile sociale | «  cresterea segmentului de 4
sau culturale? piata deservit
e micsorarca segmentului 0
de piati deservit
Riscul de litigii 5. Este imprumutatul un potenfial | ¢ nu 2

subiect de litigiu, mai ales in ceea | ¢ da 0
ce privesle protectia mediului?
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cit si pentru banci.

Riscul tehnologic | 6. Ce impact ar putca avea asuprapietei §ia | »  impact pozitiv 2
procesuli  de  producfic  ale | ¢  impact neutru I
imprumutatuhui schimbarile tehmologice? | o mpact negativ 0
Riscul ciclului de | 7. In ce pozitie a ciclului de viata al | ¢  dezvoltare 2
viatd companiei este imprumutatul? maturitate 1
declin 0
Riscul militar 8. Ce impact au asupra imprumutatului | e  nici un impact 2
factorii geo-politici sau militari? impact nesemnificativ 1
e  impact puternic 0
PUNCTAJUL CONCLUZIA
0 <= Puncte <= 8 Se refuzd acordarea creditului datoritd riscului mare atit pentru solicitant,

8 < Puncte <= 16

din analiza celorlalte clemente.

Grad mediu de risc; trebuie coroborati concluzia aceasta cu cele vor rezulta

Puncte > 16

Grad redus de risc, se poate acorda creditul.

«  Analiza produselor si a bazei clientilor

probieme in colectarea debitelor

comerciale?

CATEGORIA INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
DE RISC

Produsele 1. Cum este cererea pentru produsul sau | ¢ mare 3
serviciul vAndut de imprumutat? moderati 1
mici 0
- 2. Care este estimarea cererilor viitoare | »  mai mari 3
pentru produs sau serviciu? « lafel 1
N ®  madi mici 0
™ 3. Imprumutatul vinde en-gros sauen-detail? | o en gros 2
e en detail 1
- 4. Ce impact ar putea avea asupra | e« impact pozitiv 2
stabilitatii produsului sau serviciului | ¢  impact neutru 1
schimbirile tchnologice? e impact negativ 0
- - 5. Cum se compari din punct de vedere | «  calitate superioarii 3
al calitdfii produsului sau serviciului | o  calitate identica 1
cu ceilalti competitori? calitate inferioarid 0
- - 6. Este  produsul sau  serviciul | ¢ da 2
imprumutatului sezonier? e nu 1
.- 7. Pretul imprumutatului este subiectul | ¢ nu 2
unor fluctuatii mari? e da 1
Baza clientului | 8. Cine sunt clientii imprumutatului? foarte importanti 2
importan{i I
¢  neimportanti 0
- 9. Care sunt tipul si mirimea | ¢ esentiale siin crestere 3
necesititfilor clienfilor impru- | ¢ esentiale si in stagnare 2
mutatului? e  esentiale si in scidere 1
s nesenfiale si in crestere 2
¢ nesentiale si in stagnare 1
¢ nesentiale si in scidere 0
- 10. Au clienfii imprumutatului | ¢ da 2
credibilitate? e 1 0
- 11. Care este pozitia clienfilor impru- | e dezvoltare 2
mutatuwlui  in ciclul de wviaid al | ¢  maturitate 1
companiei lor? e declin 0
-, 12. Daci in viitor, clientul final va avea | ¢  da 2
probleme, Imprumutatul va aveasiel | ¢  mu 0
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- - 13. Clientii impromutatului sunt | e  nu sunt organizagi in mici 4
organizati  intr-o  formd  de o formé de concentrare
concentrare? e doar citeva companii 3
e activitate intr-o 2
singurd industrie
e dependente de
comenzi guvern 1
PUNCTAJUL CONCLUZIA
0 <= Puncte <= 12 Se inregistrazd o slabd competitivitate si o pozifiec precard a clienfilor
solicitantului, deci se refuzd acordarea creditului.
12 < Puncte <= 24 Competitivitatea gi pozifia clienfilor medii. grad mediu de risc; trebuie
coroboratd cu analiza celorlalte elemente.
Puncte > 24 Competitivitatea si pozilia clientilor foarte bune. se poate acorda creditul.

«  Analiza pietelor

CATEGORIA INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
DE RISC
Segmentele piefei | 1. Cum influenfeazd actuala divizare a | e  influenta pozitiva 2
piefei  capacitatea de  dezvoltare  a | ¢  influenta neutra 1
imprumutatului? e influenia negativa 0
. 2. Cum va influenfa cresterea sau | o  ceste segmentul de piatd, 2
descregterea  segmentului  de  piafd  al creste nevoia de credite
imprumutatulyi - asupra nevoilor sale de | o cregte segmentul de piad 3
Imprumut si asupra credibilititii? mentinerea nevoii de credite
e scade segmentul de piatd 1
menfinereanevoil de credite
e scade segmentul de piafd 0
o cregte nevoia de credite
Metode de 3. Care este politica de prefuri a | ¢  pretur reduse 2
marketing impromutatulu? e prefuri acceptabile 3
e prefuri ridicate 1
R = 4. Preful produsului sau al serviciului | ®  mai scizute 3
imprumutatului este ridicat sau scizut in | o identice !
raport cu concurenfa? e mai ridicate 0
gy 5. Pretul este suficient de flexibil in a |e da 2
permite imprumutatulnl s3 concureze { ¢ nu 0
eficient §i sa-gi men{ind sau sa-si creasca
segmentul de piatd?
= 3 6. Care este pozilia pe piald a|e  pozitie solida 2
imprumutatului ? s pozilie incerta 1
Competitivitate | 7. Cumn sunt concurenfii imprumutatulut si [ ¢ neglijabili 2
potenfialii concurenti? ¢ obisnuifi 1
e puternici 0
=i 8. Cum procedeazi concurentii comparativ | @ scad prefurile 1
cu imprumutatul? imprunutatulu, scad §i
prefurile concureriel
e scad prefurile imprumu- 3
tatului, nu scad §i prefurile
concurentei
e smt constante prefurile 0
Tmprunmuaatului, scad
prefunle concurentel o ]
Cercetare §i 9. Cat de puternic este efortul imprumutstubuiin | & puternic 2
dezvoltare a-§i imbunAtifi produsul? e mediu 1
slab 0 ]
=" 10. Imprumuatatui cheltuieste sume adecvate | »  da 2
in cercetare-dezvoltare? + 0o |
g5 11, Surpa cheltuild in cervetare, vz ca procentaj in crestere 2
din vinzAr este i cregtere sau In scadere? s inscidere 0 |
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- 12, Cum este cheltnitd suma de imprumutat mai mare 2
pentru  cercetdri, comparativ. - cu la fel 1
cheltuielile concurentilor atit ca sumi mai mica Y

absolutd, cit $1 ca procentaj?
Dezvoltare sinoi | 13, Actioneazd imprumutatul pentru a-gi | ¢ da 2
piee dezvolta noi piete? ¢ nu 0
~3 14, Cum. este cheltuiala imprumutatului rezonabild 2
pentru a-i dezvolta noi piete? mare 1
micdk U

PUNCTAJUL CONCLUZIA

0 <= Puncte <= 14

Se inregistrazi o pozifie precardl pe piafa, deci se refuzd acordarea creditului.

14 < Puncte <= 28

O pozitie medie, grad mediu de risc; trebuie coroboratd cu analiza celorlalte elemente.

Puncte

>28

Pozitia foarte bund, se poate acorda creditul.

« Analiza productiei §i a strategiei de aprovizionare

CATEGORIA INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
DE RISC
Diversificarea | 1. Imprumutatul are mai mult de o singurd | ¢ da 1
surselor de sursi de pentru materiile prime cheie? P 0
aprovizionare |
- 2. Sunt sursele de aprovizionare pentru | ¢ nu 2
materiile prime dintr-o singurd tard? e da 0
- - 3. Ce impact pot avea evenimeniele impact favorabil 3
politice asupra securitifii sursclor de | ¢  impact nesemnificativ 1
aprovizionare?  impact nefavorabil 0 4
Surse altemative | 4. Actioneazi imprumutatul pentru a-gi | ¢ da 2
de aprovizionare | gasi surse alternative de aprovizionare? | ¢ nu 0
- 5. Ce influentd poate avea ciutarea de influenti favorabila 2
noi materii prime §i componenie asupra | o  influenti nesemnificativa 1
competitivitdtii produsului imprumutat? | «  influenti nefavorabild 0 |
Costul 6. Cum sunt costurile de aprovizionare | ¢ mai mici 2 |
aproviziondrii | ale imprumutatului comparativ cu ale | o identice 1 !
competitorilor? e maimati 4] |
< 7. Materiile prime ale imprumutatului | ¢ da 2 ?
suferd fluctuatii de pret considerabile? e Qu 0 i
-, - 8. Volumul achizitiilor imprumutatului { e nu 2 1
sugereaza posibile speculatii in cazul da 0 !
unei schimbiri potentiale de pret? 1
- 9. Imprumutatul are contracte cu furnizorii? | ¢ da 2 !
s nu 0 i
- 10. Ce fel de contracte are|e pe termen lung ia pref fix 3
imprumutatul cu furnizorii? e petemen lung pre| variabil 2
s  petermen scurt la pret fix 1 |
s pe termen scurl la pref 0
variabil ]
Conditiile de | 11. Carc sunt relatiile imprumutatului | «  foarte bune 2 1
munci si cu sindicatele? e bune 1 '
pOSibﬂitﬁt‘ilC de tensionate U :
productie o - "
- 12. Se cunosc dezbindri generate de | e nu 2
sindicate, care au afectat imprumutatul? | ¢ da 0 |
- 13. Care este moralul angajatilor? e foarte bun 2 g
¢ bun 1 ;
e  scazut o _9_ _)
- .- 14. Se giisesc surse de munci calificate | ¢ da 2 }
pentru operatiile imprumutatului? e nu 0 |
Revista Romani de Informatica si Automaticd. vol. 11, nr. 1. 2001



- 15. Care sunt costurile de productic a | ¢  mai mici 2
imprumutatului comparativ cu cele ale | ¢ identice 1
comipetitorilor? e mai mari 0

E 16. Existd competilori care ar putea [ ¢ da 2
prezenta un produs care s puni serios | ¢ nuy 0
problema costurilor de productie ale
imprumutatutui?

PUNCTAJUL CONCLUZIA
0 <= Puncte <= 13 Vulnerabil la schimbdri in aprovizionare, se refuz acordarea creditului,
13 < Puncte <= 26 | Relativ vulnerabil, trebuie coroborati cu analiza celorlalte elemente.
Puncte > 26 Invulnerabil la schimbdri in aprovizionare, se poate acorda creditul.
«  Analiza managementului
CATEGORIA DE INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
RISC
Management 1. Managementului imprumutatului i se poate | ¢ da
general atribui calitatea de integru? e m 0
2. Imprumutaml are conducitori capabili in | ¢ da 2
finante, marketing, productie si personal? e mu 0
- 3. Programarea creditului semnifici o slabd [ ¢  nu 2
planificare de citre conduciitor? e da 0
- 4. Care cste cxperienta manageriald in | e foarte buni 2
afacerea prezentatd sau in achizifiile | ¢  byni 1
propuse? o slabi 0
-, - 5. Are imprumutatul prevederi adecvate in | o da 2
ceea ce priveste succesiunea manageriali? | ¢ nu 0
- - 6. An potenfialii succesoni auficienta abilitte | o da 2
mamgenala pentruaface caaficaren siprogpere”? | 0 0
- 7. Conducerea are sisteme bune pentru control, | «  da 2
planificare si finantare?  nu 0
- 8. Sunt sistemele efectiv utilizate de | e da 2
conducere? e nu 0
-, - 9. Este conducerea cooperantd si deschisd? | « da 2
e 1 0
-y 10. Conducerea are strinse relafii del e da 2
cooperare cu Consiliul de Administratic? | e  nu 0
- 11. Condncerea este flexibild si doritoarc de | ¢ da 2
schimb¥iri dacd sunt necesare? e nu 0
- - 12, Conducerea premiaza creativitatea si | e da 2
inovarea? e mu 0
- 13. Conducerea premiaza rezultatele pe | ¢  pe termen lung 1
termen lung sau pe cele pe termen [ o  petermen scurt 1
scurt? o ambele 2
Obligatiile 14. Intelege imprumutatul rviscul §i|e da 2
managementului beneficiile la o rati a dobanzii| e ny 0
fluctuanta in timp ce investeste la o ratd
a profitului fix3? i _
- - 15. Ce riscuri si-a asumat imprumutatul in | ¢  riscuri de rate de 1
cumpararea  materiilor  prime  sau schimb valutar
echipamente §i vinzarea produselor finite? e riscuri de achizitie 2
marfuri
16. Care este impactul potenfial al acestor | «  impact puternic 0
riscuri asupra financiare ale | «  impact l
imprumutatului'? nesemnificativ
e nici un impact 2
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PUNCTAJUL

CONCLUZIA

() <= Puncte <= 12

Conducere ineficientd, se refuzd acordarea creditului.

12 < Puncte <= 24

Conducere relativ ineficientd, trebuie coroboratil cu analiza celorlalte elemente.

Puncte > 24

Conducere eficienti, se poate acorda creditul.

+  Analiza performantei economico-financiare a imprumutatului

CRITERIUL SUBCRITERIUL Puncte subcrit. Coef. criteriu
Sectorul de e productie industriald si agricold 3
activitate e  transporturi 2
e {elecomunicatii 2
e comert-turism 2 x1
e servicii 2
e  altc sectoare 1
Pozitia in e loc primordial 3
ramura de e pozitie medie 2 xl.5
productie nu are importanta 1
Lichiditatea e sub 100% 0
patrimoniala | e intre 100% si 150% 2 x2
s peste 150% 4
Indicator de o sub30% 0
solvabilitate | & intre 30% si 70% 2 x2
e peste 70% 4
Rotatia activelor | e  peste 10 rotatii 2
e intre 5si 10 1 x2
e subs 0
Garantii e active mobile si imobile care s¢ 3
transformi rapid in lichiditati
e  bunuri achizifionate din credite 2
e cesionarea creantelor x1.3
e  gajuri, ipoteci etc. 3
e depozite in lei si valutd 2
e lipsa garantiei g
Dependentade | e aprovizionare din {ard, desfacere la 4
picicle de export 3
aprovizionare | e aprovizionare din import, desfacere
la export 2 x1.5
e  aprovizionare din {ar, desfacere in (ard 1
e aprovizionare din import, desfacere
la export
PUNCTAJUL CONCLUZIA
0 <= Puncte <= 27 Se refuzd acordarea creditului .
27 < Puncte <= 44 | Analiza trebuie coroboratd cu analiza celorlalte elemente.
Puncte > 44 Se poate acorda creditul.
»  Analiza productiei §i a strategiei de aprovizionare
CATEGORIA INTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ
DE RISC
Diversificarea | 1. Imprumutatul are mai mult de o da 1
surselor de singurd sursi de pentru materiile nu
aprovizionare prime cheie?
- 2. Sunt sursele de aprovizionare pentru m 2
matetiile prime dintr-o singura fara? da 0

Revista Romani de Informatica si Automaticd, vol. 11, nr. 1, 2001




- 3. Ce impact pot avea evenimentele impact favorabil 3
pOl!t!CE asupra securitdfii surselor j[npact nesemnificativ 1
de aprovizionare? impact nefavorabil 0

Surse 4. Actioneazd imprumutatul pentru [ e da 2

alternative  de a-gi gdsi surse alternative de | e nu 0
aprovizionare aprovizionare?

- 5. Ce influenta poate avea ciutarea de influenta favorabild 2
noi materii prime $i componente influenta nesemnificativa 1
asupra competitivitatii produsului influent3 nefavorabild 0
imprumutat?

Costul 6. Cum sunt costurile de | ¢ mai mici 2

aprovizionarii aprovizionare ale imprumutatului identice 1
comparativ cu ale competitorilor? mai mari 0

- 7. Materiile prime ale imprumutatului da 2
suferi fluctuatii. =~ de pret nu 0
considerabile?

- 8. Volumul achizifiillor imprumu- nu 2
tatului sugereaza posibile | ¢  da 0
speculatii in cazul unei schimbari
potentiale de pref?

. 9. Imprumutatul are contracte cu|e da 2
furnizorii? e Tu 0

- 10. Ce fel de contracte arc [ e petermen lung la pref fix 3
imprumutatul cu furnizorii? e petemen lung pref variabil 2

e pe termen scurt la pret fix 1
e pe termen scurt la pre} 0
variabil

Condiiile de | 11. Care sunt relatiile imprumutatului | e  foarte bune 2

munca si cu sindicatele? e bune 1

posibilitatile de e tensionate 0
productie

- 12. Se cunosc dezbinidri generaic de | ¢ nu 2
sindicate, care au afectat | ¢ da 0
imprumutatul?

- 13. Care este moralul angajatilor? foarte bun 2

bun 1
e  scazut 0

- 14. Se gisesc surse de muncai calificate da 2
pentru operatiile imprumutatului? | e  nu 0

- 15. Care sunt costurile de productie ale | ¢  mai mici 2
imprumutatului comparativ cu cele | ¢ identice 1
ale competitorilor? e - mai mari 0

- i 16. Existi competitori carc ar putca | e da 2
prezenta un produs care sd pund | e ny 0
serios  problema costurilor de
productie ale imprumutatului?

PUNCTAJUL CONCLUZIA

0 <= Puncte <= 13 Vulnerabil la schimbiri in aprovizionare, se refuzd acordarea creditului .
13 < Puncte <= 26 Relativ vulnerabil, trebuie coroborati cu analiza celorlalte elemente.
Puncte > 26 Invulnerabil la schimbari in aprovizionare, se poate acorda creditul.
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»  Analiza managementului

CATEGORIA DE NTREBAREA RASPUNSURI PUNCTAJ

RISC

Management 1. Managementulyi imprumutatalui i [ o da 2
general sc poate atribui calitatea de integru? | ¢ nu 0

.- 2. Imprumutatul are conducatori [ e da 2
capabili in finante, marketing, | ¢ mu 0
productie si personal?

-, 3. Programarea creditului semnifici o | ¢ nu 2
slabd  planificare de diire | e da 0
conducitor?

- 4. Care este experienfa manageriald | »  foarte buna 2
in afacerca prezentati sau in | e buna 1
achizitiile propuse? e slaba 0

- 5. Are fimprumutatul prevederi | o da 2
adecvate in ceea ce priveste | ¢« nu 0
succesiunea manageriala?

- - 6. Au potentialii succesori da 2
suficientd abilitate manageriald | ¢ nu 0
pentru a face ca afacerea sa
prospere?

- 7. Conducerca are sisteme bune | e da 2
pentru control, planificare i nu 0
finantare?

-, - 8. Sunt sistemele efectiv utilizate de | ¢  da 2
conducere? e nu 0

- 9. Este conducerea cooperantd si | e da 2
deschisa? e nu 0

.- 10. Conducerea are strdnse relatiide [ o da 2
cooperare cu Consiliul de | e nu 0
Administratie?

- 11. Conducerea este flexibilda si|e da 2
doritoare de schimbdri dacd sunt nu 0
necesare?

- 12. Conducerea premiazi | e  da 2
creativitatea si inovarea? nu 0

- 13. Conducerca premiazid rezultatele | e pe termen lung 1
pe termen lung sau pe cele pe ! e pe termen scurl 1
termen scurt? s ambele 2

Obligatiile 14. Intelege imprumutatul riscul si|e da 2
managementului beneficiile la o rata a dobdnzii | ¢ nu 0
fluctuanta in timp ce investeste la
o ratdl fixa a profitului?

- 15. Ce  riscuri si-a  asumat | e riscuri de rate de schimb 1
imprumutatul in cumpdrarea de valutar
materiilor prime sau echipamente | o  riscuri de achizitie mitrfuri 2
si vinzarea produselor finite?

16. Care este impactul potential al impact puternic 0
acestor riscuri asupra financiare impact nesemnificativ 1
ale imprumutatului? e nici un impact 2
PUNCTAJUL CONCLUZIA

0 <= Puncte <= 12

Conducere ineficientd, se refuzi acordarea creditului.

12 < Puncte <= 24

Conducere relativ ineficienta, trebuie coroborati cu analiza celorlalte elemente.

Puncte > 24

Conducere eficientd, se poate acorda creditul.

Revista Romani de Informatici si Automatica, vol. 11, nr. 1, 2001




«  Analiza perfermantei economico-financiare a imprumutatului

CRITERIUL SUBCRITERIUL Puncte subcrit. Coef. criteriu
Sectorul de e productie industriala si agricold 3
activitate e  transporturi 2
e telecomunicatii 2
e comert-turism Z =
®  servicii 2
e alte sectoare i
Pozitia in » loc primordial 3
ramura de e pozifie medie 2 w5
productie e nuare importantd .
Lichiditatea | e sub 100% 0
patrimoniald | e 1ntre 100% si 150% 2 i
e peste 150% 4
Indicator de e sub30% 0
solvabilitate | o intre 30% si 70% 2 g
®  peste 70% 4
Rotatia activelor | e peste 10 rotatii 2
o intre5sil0 1 x2
* sub3 0
Garantii e active mobile §i imobile care se 3

transforma rapid in lichiditagi
bunuri achizifionate din credite
cesionarea creantelor

gajuri, ipoteci etc.

depozite in lei si valuti

lipsa garantiei

x1.5

Bl O W

Dependenta de aprovizionare din tard, desfacere la
pietele de export

aprovizionare | e  aprovizionare din import, desfacere 3
la export

e aprovizionare din fara, desfacere in 2 xL5
ara _

e  aprovizionare din import, desfacere 1
la export

PUNCTAJUL CONCLUZIA

0 <= Puncte <= 27 Se refuza acordarea creditului.

27 < Puncte <= 44 Analiza trebuie coroboratd cu analiza celorlalte elemente.

Puncte > 44 Se poate acordil creditul.

3.3. Evaluarea riscului de investitii

Intreprinderile supuse procesului de privatizare sunt caracterizate de o mulfime de atribute (indicatori
financiari sau variabile calitative), nunile atribute de conditie. Pe baza acestor atribute de condifie
intreprinderile pot fi clasificate in grupe de risc si anume: mare, mic si mediu.

Atunci cind numirul atributelor de condifie este mare, de exemplu, mai mare decit 5, este destul de dificil de
a stabili regulile de decizie prin care intreprinderile sunt clasificate in grupe de risc. Pe baza teoriei “rough sets”.
pot fi construifi algoritmi2 care permit determinarea submultimilor minimale ale atributelor de conditie care
asigurd clasificarea firmelor analizate si obtinerea regulilor de decizie care pot fi folosite in luarea deciziilor
privind evaluarea riscului [4].

2 Detalii privind existen{a §i unicitatea algoritmilor de determinare a mulfinilor minimale a atrbutelor de
conditie si a generdrii regulilor de decizie se gisesc in [4]. '
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3.3.1. Modelul conceptual de evaluare a riscului de investitie

Pentru elaborarea modelului conceptual privind evaluarea riscului de investitie se considerd n firme care au
fost clasificate in trei categorii de risc pentru anii anteriori. Pentru caracterizarea firmelor se considera un set de
m atribute de conditie (criterii) corespunzitoare intereselor bincii §i un atribut de decizie.

Prin urmare, avem:
Fi;, i=1.n mulfime de intreprinderi/firme;
Aj, =1, m multimea atributelor de conditie;
di, i=1,n atribute de decizie.

Pe baza rezultatelor obtinute de citre banca ETEVA3 din Grecia, care finanta in 1995 peste 86 de firme
grecesti §i pe baza unei analize efectuate la banca agricold din Deva, atributele de conditie, care pot fi indicatori
si/sau variabile calitative, sunt dupa cum urmeaza:

e A= cAgtiguri dinaintea actiunii si/sau taxe, total active (%o),
s A;=venit net/valoare neti (%o):

e A,=total obligatii/total active (%0);

e  A,=total obligatii/cash flow;

e As=cheltuieli/vinzan (%)

e A;=cheltuieli administrative i generale (Ya);
¢ A.=experienfa managerului;

s Ag=pozilia pe piajil a intreprinderi/fimei;

e Ay=structura tehnico-facilitifi;

e A =organizare-personal;

e A= avantajul competitiei speciale a firmelor;
o A= flexibilitatea pietel.

Atributele de decizie reprezintd o misurd a opiniei expertului §i determind o partitie in mulimea firmelor
dupi cum urmeaza:

e Duacii d=1)<=> (grup risc mic),
e Daci d=3 <=>) (grup ric mare),
e Dacid=2 <=> (gruprisc incert).
Pentru rezolvarea problemei de evaluare a riscului se propune urmétorul algoritm:

Pas 1: Specificarea de ciitre utilizator a firmelor F; i=1,n, a atributelor de condific A;, j=l.m care
caracterizeazi firmele si a valorilor de caracterizare a firmelor dupi atributele A;.

Valorile de caracterizare a firmelor dupi atributele de condifie pot fi valori numerice (indicatori) sau
variabile calitative. Valorile de caracterizare a firmelor dupad atributele de conditiec A; - As. se bazeaza pe
folosirea studiilor de privatizare, pe experienta dedusd din decizii financiare trecute, pe cunostinfele si
preferinele directorului financiar etc. Valorile de caracterizare a firmelor dupd atributele de conditie A; — Ay,
exprimate prin valori calitative, furnizeaza o analizi calitativi.

Pas 2: Specificarea de ciitre un expert a valorilor atributelor de decizie d;, pentru fiecarefirma F, cu i=1.n.

Pas 3: Normalizarea valorilor de caracterizare a firmelor dupd atributele de conditied [4] este dupd cum urmeaza:

3 Slowinski R.. Zopounidis C., 1995, Application of the Rough Set Approach to Evaluation of Bankruptcy Risk.
in Inteligent Systems in Accounting, Finance and Management, Vol. 4 [4].

4 Normalizarea nu este impusi de teoria multimilor aproximative, dar. din punct de vedere practic, este mai
convenabil.
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a) normalizarea atributelor cantitative

Atribute Coduri
cantitativw 1 2 3 4 5

Ay <10 (10, 20] (20, 30] =30

A, <10 (10, 15] (15, 20] (20, 30] >30
A >66.7 [66.7, 50) {50, 33.3) <33.3

Ay >3 [3,2) [2, ) <1

Ag >5 [5.3) [3,2) <2

Ag >8 [8,6) 6, 4) (4, 2) <2

b) normalizarea valorilor de caracterizave a firmelor dupa atributele calitative

Atribute Termeni calitativi Coduri
Ay Experienfa managerului
- experien{d negativa 1
- fard experienta 2
- experientd pozitivi pina la 5 ani 3
- experientd pozitivd intre 5 si 10 ani 4
- experientd pozitivd mai mare de 10 ani 5
Ag Pozitia firmei pe piata
- competitie mare, pozitia saptimanald a firmei 1
- competitie mare, stabilita si firma competitiva 2
- competifie moderatd, pozifia mare a firmei 3
- competitie sAptimanala, pozitia de lider a firmel 4
- pozifie singulard, monopol 5
Ay Structura tehnica facilitati
- echipament uzat, invechit; metode de productic depdsite 1
- structurd iehnicd moderatd, cost de productic necompetitiv 2
- echipament relativ modemizat 3
- structurd tehnicd bund, modemizare in intregime 4
- structurd excelentd, metode de productic moderne 5
Ay Organizare-Personal
- organizare slaba 1
- organizare satisfacitoare 2
- organizare moderatd 3
- organizare buna 4
- organizare excelentd 5
Ay Avantajele competitive speciale ale firmei
- firma nu posedi expertizi pentru metodele de productie 1
- firma posedi o mica expertizd pentru metodele de productie 2
- firma posedi un nivel satisfacator al expertizei pentru metodele de 3
productie
- firma posedi o expertizd exclusivi pentru metodele de productie 4
A Flexibilitatea pietei
- firma nu urmeaz3 tendin{a pietei
- cererea produselor este slabd 1
- firma are o flexibilitate limitata 2
- firma are o flexibilitate satisficitoare 3
- firma urmeaza tendin{a piefil 4
- firma esie un hider in activitatea din ramura productiva 5

Pas 4: aplicarea teoriei mulfimilor aproximative pentru reducerea multimii de atribute de conditie.

Pas 4.1: determinarca aproximirilor pentru fiecare categorie de intreprindere/firmd pe baza mullimii
atributelor de conditie i calcularea indicelui de acuratete pentru fiecare aproximare.

Pas 4.2: construirea mulfimilor minimale ale atributelor independente, care asigurd aceeasi calitate pentru
sortarea firmelor ca si multimea atributelor g,

Pas 5: construirea regulilor de decizie pe baza multimii reduse a atributclor de conditie dupd cum urmeaza:
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Fie mul{imea-nucleu C, determinatd de procedura precedenta:
- se determina U|C, formatd din clasele X ., i=1.k
- multimea regulilor de decizie pentru fiecare clasa de decizie Y ; , j=1,3 s¢
{r;; 3={DesC(X ;) =>DesD(Y; ) : X; nY ;diferit de @, i=1 k}
unde,
DesC(X)={(q.v) : p(x.q)=v , xeX,;, qeC}
DesD(Y )={(13,v) : p(y,13)=v ,yeY;}
Pe baza algoritmului prezentat mai sus au rezultat urmitoarele reguli [4]:
R1: IF Ag=1

THEN d=3

R2:  IFAs=1AND Ag=3
THEN d=3

R3: IFAs=1AND Ag=3
THEN d=3

R4 IFA,=3ANDA;, =1
THEN d =3

R5: IFAs,=1ANDA,=2AND A, =2
THEN d =3

R6: IFA,=4 AND Ag=2
THEN d= 1

R7: IFA,=5
THEN d = |

RS: IFAs=4
THEN d= 1

R9: IFAg=2AND A =4
THEN d = |

R10: IFAs=3 ANDA, =
THEN d=2

RI1: IFA,=3 AND As=2 AND A, =2
THEN d =2

RI12: IFAs=2ANDA =2
THEN d=2

R13: IFAs=3 ANDA; =1
THEN d=2

Ri4: IFA,=3 ANDAg=4
THEN d =2

R15: IFA,=2ANDA;=2AND A, =1
THEN d =2

Semnificatia concluziei care se desprinde din regulile de mai sus este:
e Daci d=1 atunci grup cu risc mic, deci investitia este acceptabild;
'. Dacit d=2 atunci grup cu risc incert, deci investitia trebuic inci analizatd;
e Daci d=3 atunci grup cu risc mare, deci investitia este inacceptabild.
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4. Prezentarea aplicatiei " Asistarea deciziei in piata de capital”

Pentru realizarea aplicatiel s-a utilizat o arhitecturd a Sistemelor Suport de Decizie (SSD-uri) de tip
ierarhizatd (figura 5).

Dialog supervizor - Meniu principal

A [

Dialog Dialog Dialog

“Active” “Creditare™ “Risc™
s

Model Model Model

“Active” “"Creditare” "Risc”

L L

Afisare rezultate

Figura 5. Arhitectura aplicatiei “Asistarea deciziei in piata de capital”

4.1. Descrierea aplicatiei

Aplicatia este compusi din trei module:

o  modulul de evaluare a activelor financiare5 - ACTIVE
»  modulul de asistare a deciziei de creditare - ASIST _CREDIT
*  modulul de evaluare a riscului de investitie - EVAL_RISC

# Sulem-idnon de Lecizie panliliPiata de Capital:

© Asmsiarma Decie de Cledars

Evatisiea Risouki e vestioe

Decmectam

Figura 6. Meniul principal al aplicatiei

5 Alte detalii in [3].
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4.1.1. Modulul ACTIVE

Aceast modul realizeaza evaluarea activelor financiare folosind metodele CAPM si Gordon-Shapiro.

f ‘Metoda Gordon-Shapin | :

Metoda CAPM.

Figura 7. Meniul Active Financiare

Metoda C.A.P.M.

Datele de intrare sunt randamentul pietei si coeficientul de volatilitate al actiunii,

Datele de iesire sc referd la randamentul scontat al actiunii.

£ Melida CARM,

Date Initiale

Valoarea rardanentul pels - r—_
Cosliciarad da volatitats [_—_—
Hmﬂmwmmh'~r“__

Rezuftsle
Prama 1 fisc-erslermatic

Rentablitatea scortata:

Frocesas Date

o

Figura 8. Metoda CAPM
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Metoda Gordon-Shapiro
Datele de intrare sunt: valoarea dividendului, randamentul sperat si rata cresterii dividendelor.

Datele de iesire se referd la valoarea actuala a actiunii, valoarea estimata a acfiunii si randamentul actiunii.

Date lnttiale

Valoirea dividanduii - | R
Aandament sperdd - —
Rata crestenitivdandsk - rw

Regultate
Valgaes actusaa ol 30
Vacalez eimda aconi: L0

Randamsntd sctimat d adirc 15

Figura 9. Metoda Gordon-Shapiro

4.2.2. Componenta CREDIT
Aceastd componenti foloseste metoda seturilor de chestionare, prezentate in subcapitolul 3.2,
Datele de intrare se bazeaza pe rispunsurile utilizatorului la intrebarile aferente seturilor de intrebari.

Datele de iesire se referd la concluzia analizei, privind acordarea sau nu a creditului.

infarma Clant
s [NA
Fima - [
Analze Paliae
| Analzs ok generd s | @
sl s 2 e J &
Apleaurpductel s soro onati | @
ogonits | @
Srfza peomeple parenico lnpncise J &
st o ot | @
intncoes ks J @
ettt ntasan | )

Figura 10. Modulul analiza deciziei de creditare
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Infomat Clent

Mure . HA
Fima :  N/A
flendais Fartiale
fwhamzm generadd mededs Ruc Mare
Analizs produsalor 2 4 chentior Ruc Mais
Analizs pistei de deslscers Ae Mae
Analiza pidiciiel 5 spicvinan A M
Analizacanagement bl Anc Meds:
Autvediza pedamanis econemce inanciae Risc Medu
Anafza restriclé Je crediare Rise Medu
Ancliza cauze 3 soonuks Risc Medu
Analiza suslo deamburiare Aine Medu
Rendat Gareal
Rite Gengsal Marz

Figura 11. Afisarea rezultatului analizei creditarii

Asa cum se observa in figura 11, componenta CREDIT furnizeaza decidentului concluzii partiale privind
riscul din punctul de vedere al urmitoarelor aspecte: al mediului, al analizei produselor si al bazei clienfilor, al
analizei pietelor, al analizei productiei si strategiilor de aprovizionare, al managementulur si al analizei
performaniei economico-financiare a imprumutatilor. De asemenca, componenta furnizeazi decidentului si
concluzia generalil referitoare la riscul general. in exemplul ilustrat in figura 111 riscul general este “mare”, deci,
solutia furnizata de sistem este de neacordare a creditului.

4.1.3.Componenta RISC

Datele de intrare reprezinti valorile de caracterizare a firmelor dupd cele 12 atribute de condific, iar datele de
iesire furnizeaza informatii privind gradul de risc al firmei.

Castigu brut # Toral active
& Subilk

™ ihe 10X 4-20%

" e % o W%

I Pegte 0%
Yenind het 7 Veloar neta
& Sub 10%

 lohe 10%515%

C Inag 5% 20%

£ e 20% 5 20%

" Peste 30X

Tetal obligaini / Total active
& PesteB57%

T e BETLA50%

€ Iohe 05 3 3%
a8

Totel chigetiori 4 Cash i
& Pesin 3%

T lohe % 5 2%,

O inbe 25 V%

C Sublx

Struckya lehnics i Uilzele frmet
@ Echpamerde wzale, iohnici dengste
¢ Tehrca mede, prelis necomgeltive

 Tekwota noua- e s de modemizes compiets
€ Stchaa sxceianta. teonice modame.

1+ Lines de prganizare =i de pofiica de angaar
" Doganizang s oolbcs de angn d= el media
 Onganizare ede Iendnia d2 iunatave,

Dobarg /Vanzali-

& Peste 5%

© Inne 5% 53X € Echoana bl o
tetghe moden.

r lohe T i 2% 33 ;

" Sub 2%

Cheltuiek adiristratie ! Vanzan - Siusba rgengan s peisonathd.

o Peslz 8%

T loe BT3B,

I 6% 51 4%,

e 4% 5 2% ¢ Urganzaye tuna

~ Sub Z% € Digarizae oeenia,

Cere ienta de-bions di ¥

' Expensnia negatia.
 Fasapensnia

 Erpensnia p.;iaivamﬁ an
 Experienta poztiva 5-10.anL

" Expetenta posiva peste 10 ant

Care esle pziia pe pla & fome 7
 Compeiilia putarrics, posita fimei siaba
 Compelitie psrica: pozitie datésa
 Comgefitie maderata. padiia femef puremica
& Compelie siaba, fima sste leader n domenis
1~ Fama reprenivia un monaot

Frocesat ; Cannel

atsks compsfiive specide e fimnel
£ Fima nu & expenanta in produchs.
g anaaeuwemmehpnﬂma
€ Firma are sucienia 2xpenerka i pioduche
" Fimoa are expeienta exchsiva n poticts

@ [ prodhs

€ Firtoas e floalalots Tedata
 Fima e Aeitdiate ssifacatore.
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Figura 12. Introducere de date in modulul RISC
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Prin implementarea setului de reguli, prezentat in capitolul 3.3, in mediul Delphi si realizarea componentei
“RISC” din cadrul “Sistemului Suport de Decizie pentru Piata de Capital — SSDPC s-au obfinut urmitoarele
concluzii necesare asistirii deciziei in evaluarea riscului de investifii.

(2) Daca d=1, atunci o firmi se considera de risc mic si poate fi finantatd daci una din urmatoarele reguli este
indeplinita:

¢  managerii au o experien{d de lucru pozitiva de cel putin 10 ani;

e managerii an 0 experientd pozitivd cuprinsi intre 5 si 10 ani si firma are o pozitic bine stabilith in condifile unei
competente puternice;

e raportul financiar dintre cheltuielile generale si administrative gi vanzir (A6) are o valoare cuprins intre 2% si 4%,

e raportul financiar dintre cheltuielile generale si administrative si vanzari (A6) are o valoare cuprinsd intre 6% si 8%, dar
firma are o pozijie de lider in conditiile unei competifii slabe.

(2) Daca d=2, atunci o firmi se considera cu risc mare de esec si cererile ei de credit ar trebui refuzate, daci una
din urmitoarele conditii este indeplinita:

e  firma are o pozifie slabd in conditiile unei competifii puternice;

o firma are o pozitie puternici in conditiile unei competitii moderate dar raportul financiar A6 este mai mare de 8%,

¢  firma nu are o expericnti speciald in ceea ce priveste productia si managerii au cel mult 5 ani de experientd pozitiva;

@ firma nu are o experien{d bogatd dar managerii nu au experienti pozitiva si raportul financiar A6 este mai mare de 8%

»  nivelul de experientd al firmei este satisfacitor, firma are o ppeitic bine stabiliti in conditiile unei competifii puternice
dar raportul financiar A6 este mai mare de 8%.

(3) Daca d=3, atunci o firmi se considera incertd din punct de vedere risc si ar trebui studiata in continuare daca
una din urmitoarele conditii este indeplinita:

¢ raportul financiar A6 este intre 4% si 6% dar managerii nu au o experientd pozitiva;

o firma are o pozitie bine stabilitd in condifiile unei competifii putermmnice dar managerii nu au experientd
pozitiva sau, daca au experientd de cel mult 5 ani, firma nu are o experientd bogatd in ceea ce priveste
metodele de productie.

Firma are o pozitie de lider in conditiile unei competitii slabe, dar managerii au o experien{d pozitivd de cel
mult 5 ani.

5. Concluzii

Scopul acestei lucriri este de a arita facilitatile oferite de tehnologia informatiei §i de metodele moderne de
modelare, in particular, de teoria "rough set", in asistarea deciziei din problemele care apariin pietei de capital.

Modelele clasice de evaluare a riscului bancar se bazeazi pe o analizd discriminantd multipld si oferd o
masurd financiard, ignorind de cele mai multe ori aspecte legate de un management deficitar (experienia
manageriald), pozifia firmei pe piatd, expertiza existentd in procesul de productie etc. Utilizarea teoriei "rough
set" in analiza datelor a fost abordati de citre autori. din punct de vedere teoretic, in cadrul cercetdrilor efectuate
in cadrul GRANT-ului MCT/1998 si in cadrul temei de cercetare TCA45/2000, realizati la Institutul National de
Cercetare Dezvoltare in Informatici — I1CI, Bucuresti. Utilizarea teoriei "rough set” in evaluarea riscului de
investitie constituie un element de noutate in cercetarea roméineascd si ne permite si afirmdm cii informatiile
calitative, in cazul nostru atributele A, - A, joacd un rol important in evaluarea riscului, si nu trebuie neglijate.

Initial, s-a realizat o versiune in limbajul Pascal, dar, in prezent, s-a realizat versiunea in mediul de
programare Delphi, care oferd o interfata grafica prictenoasa si vitezd sporitd in executie.

Aplicafia realizatid poate fi utilizati de citre factorii de decizie in asistarea deciziei privind evaluarea
actiunilor, acordarea creditelor potentialilor imprumutati si in evaluarea riscului de investitie. '

Prin implementarea modelelor selectate intr-o arhitecturi ierarhizatd de SSD-uri sc asigurd o integrare §i o
dezvoltare facild de noi componente.

In versiunea actuali, aplicatia functioneazii in mod local pe un calculator Pentium II si este prevazuti cu un
sistem de acces autorizat al utilizatorilor pe bazi de parold. iar datele de identificare ale acestora sunt memorate
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intr-un fisier. Pentru viitor, se prevede o dezvoltare ulterioard prin realizarea de noi module privind problemele
de decizie din piata de capital si instalarea acestora pe un server care si poata fi accesat de la distanta de diferifi
utilizatori pe baza unei parole.
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