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Scopul acestei cercetdri este de a examina impactul
politicilor prudentiale conditionate si al celor
neconditionate asupra creditului comercial al societétilor
cotate la Bursa de Valori din Teheran. In acest sens,
folosind un proces de esantionare bazat pe eliminarea
sistematicd, un numér de 74 de societéti au fost alese $i
analizate pe parcursul perioadei de studiu, din anul 2009
pénd in anul 2013. Modalitatea aleasa pentru testarea
ipotezelor de cercetare este cea a regresiei cu variabile
multiple folosind generalizari estimative ale celor mai
mici patrate. Rezultatele cercetdrii au indicat faptul ca
politicile prudentiale conditionate sau neconditionate
influenteaza in mod pozitiv si semnificativ creditul
comercial al companiilor. Cu alte cuvinte, cu cét creste
nivelul de prudenté al politicilor aplicate, cu atat creste
acumularea de credit comercial la nivelul companiilor
analizate.
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O parte din vanzarile efectuate intre companii se
bazeaza pe credite comerciale. De obicei, astfel de
credite sunt negarantate, nu se percepe dobanda, iar
cumparatorului i se acorda posibilitatea de a plati datoria
oricand, in cadrul intervalului de timp stabilit initial. Dupa
ce au analizat situatia financiara si istoricul comercial al
propriilor clienti (persoane juridice), companiile trebuie
sa ia 0 decizie cu privire la acordarea de credit
comercial, prin cresterea sau reducerea plafonului
maxim de credit comercial acordat. in acest caz, se pot
solicita informatii din diferite surse, cum ar fi bancile
comerciale care gestioneaza conturile clientilor, direct de
la clienti, sau de la diferite organizatii care calculeaza
scoruri cu valori numerice pentru riscul de credit aferent
unei societati comerciale. n plus, se pot analiza situatiile
financiare auditate ale unui client. Bancile comerciale cu
care lucreaza clientii reprezinta surse de incredere
pentru informatii cu privire la statutul creditului clientilor
si pot oferi companiilor informatii despre starea datoriilor
si depozitele existente. Organizatiile specializate in
stabilirea riscului de credit aferent persoanelor fizice
sunt, de regula, capabile sa ofere 0 mare cantitate de
informatii cu privire la situatia de credit a persoanelor
juridice, inregistrarile de plata a obligatiei, puterea
financiara si informatii istorice despre companie si liderii
sdi. Odata ce se ia decizia de a vinde bunuri cu credit
comercial, se impune stabilirea conditiilor specifice de
credit aferente clientului respectiv. De obicei, durata
creditului este stabilita pornind de la cutumele
respectivei ramuri industriale, avand de asemenea in
vedere performanta concurentilor directi.

Articolul de fata este axat pe analiza creditelor
comerciale ale firmelor. Cercetari recente (Lu si Yang,
2011) sustin faptul ca furnizorii gi clientii sunt principalii
creditori in tranzactii de credit comercial, datorita
avantajelor lor informationale in raport cu bancile si cu
alte institutii de credit. Totusi, procesul de obtinere a
profitului nu este atat de transparent cum se spera. O
companie care intentioneaza obtinerea de credit
comercial trebuie sa semneze un contract de Tmprumut
cu un furnizor sau un client (Dai si Yang, 2015). Astfel,
subiectul creditului comercial devine foarte important in
afaceri. Din acest motiv, identificarea factorilor care
contribuie la obtinerea creditului comercial de cétre
companii este foarte importanta. Prudenta contabila este
unul dintre factorii care influenteaz& modul de reflectare
in contabilitate a contractelor de imprumut si, prin
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urmare, prevenirea efectelor nocive asupra capitalului
creditorilor si supra-raportarea activelor, fiind
considerata o caracteristica de baza a raportarii
contabile (Watts, 2003; Jiang si Zhang, 2007); prin
urmare, studiul efectului sau asupra creditului comercial
al firmelor este justificat. Cercetarea de fata foloseste
ideile exprimate de Dai si Yang (2015) si Zhang (2013)
si ambele tipuri de comportament prudential (conditionat
si neconditionat) si isi propune s& examineze efectul
prudentei asupra creditului comercial al companiilor
cotate la Bursa de Valori din Teheran. Prima sectiune
prezintd fundamentele teoretice si cele mai importante
studii referitoare la prezenta cercetare; a doua sectiune
prezintd metoda de cercetare, populatia si esantionul
analizat, precum si modelele si variabilele de cercetare;
a treia sectiune descrie rezultatele cercetarii. Ultima
parte este dedicata concluziilor cercetarii.

Acordarea de credit comercial de catre companii implica
strategii care urmaresc acordarea unui volum optim de
credit comercial clientilor, astfel incat s& se creasca
volumul vénzarilor $i sa se asigure conditii de creditare
comerciala echivalente cu cele oferite de concurenti.
Managerii financiari cu comportament prudential se
asteapta ca societatile comerciale cu rol de client sa fsi
plateasca in primul rand datoriile anterioare si numai
dupa aceea sa solicite un nou credit comercial. Mai mult
decat atét, in cazul unei strategii prudentiale de credit,
acesta este acordat numai clientilor care au referinte
foarte bune privind plata cu alte ocazii sau in alte relatii
comerciale si sunt recunoscuti ca atare. Clientii si
cumparatorii fara referinte anterioare nu au sanse la fel
de mari la obtinerea unui credit. Consecinta principala a
politicilor prudentiale este reducerea la minim a
creantelor neplatite, mai ales atunci cand clientii sunt
anuntati aproape de data scadentei cu privire la
incetarea dreptului de mai primi credit comercial in caz
de neplata; cu toate acestea o astfel de politica drastica
nu poate duce decét la o scadere a vanzarilor, precum si
la o indepartare a clientilor traditionali, care vor apela la
firmele concurente. Acei manageri financiari care au
apetit pentru risc tind sa acorde credit comercial
clientilor despre care nu detin informatii suficiente.
Atunci cand o noud companie intra pe piata, ea solicita
furnizorilor credit comercial; furnizorii decid in conditii de
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maxima incertitudine, deoarece este posibil ca
activitatea companiei sa creasca exploziv si respectiva
companie sa devina un client important, si refuzul
acordarii unui credit comercial ar insemna pierderea
unui important profit in viitor. Managerii cu apetit fata de
risc decid aprobarea cererilor de credit comercial ale
clientilor vechi (sau solicitarilor de ridicare a plafonului
de credit), astfel incat aceasta decizie sa poata creste
nivelul vanzarilor i profitul firmei. Pentru a ilustra acest
tip de politica, putem considera cazul unei companii cu
activitate comerciala care accepta in continuare riscul de
credit comercial gi, in consecinta, atrage clienti noi si
profitabili. Intr-o incercare de a pastra o imagine buna
despre sine in mintea clientilor, compania refuza sa
urmareasca in justitie pe unii dintre clientii lor care nu isi
respecta clauzele contractuale si pe cei care nu reusesc
sa fsi achite datoriile comerciale atunci cand devin
scadente. Ca urmare, alegerea unei politici de prudenta
sau de asumare a riscului capata o mare importanta in
ceea ce priveste creditul comercial. Comportamentul
prezentat anterior face parte si dintre factorii importanti
pentru acordarea de credite comerciale catre diverse
persoane fizice. Totusi, accentul principal al cercetarii de
fata este pus pe discutarea creditelor comerciale
acordate companiilor i a factorilor care influenteaza
fenomenul. In cele ce urmeaza ne propunem s& oferim
explicatii cu privire la nivelurile de prudenta si creditul
comercial acordat de catre companii, prin luarea in
considerare a politicilor prudentiale ale managerilor sau
liderilor acestor organizatii.

Nivelul de prudenta adoptat depinde de diversi
factori, inclusiv obligatiile contractuale existente intre
entitatea care acorda creditul comercial si alte parti
interesate, posibilitatea de formulare si obtinere a
revendicarilor juridice, eforturile de a reduce sau
intarzia plata taxelor, protejarea interesului public,
cresterea calitatii informatiilor financiare, reducerea
costurilor politice, asimetria informationald redusa gi
nivelul concurentei. In ciuda lipsei unei definitii
cuprinzatoare a prudentei in literatura financiara si
de contabilitate, au fost studiate doua caracterizari
importante ale acesteia. In primul rnd, o tendinta
catre prezentarea unei valori contabile mai
indepartata de valoarea de piata; in al doilea rénd,
tendinta de accelerare a recunoasterii pierderii gi
intarzierea recunoasterii profitului.

In ceea ce priveste conceptele teoretice privind
raportarea financiara aplicabile in Iran, prudenta ca o
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caracteristica calitativa a informatiilor financiare,
subordonata credibilitatii acestora, este considerata
,precautie”. Precautia implica utilizarea unui grad de
prudentd, care este necesara pentru a judeca estimarile
contabile in conditii ambigue, in sensul ca nu se pot
raporta venituri si active mai mari si costuri si datorii mai
mici decét ceea ce denota realitatea.

De-a lungul timpului, multi cercetatori au investigat
diferite dimensiuni ale prudentei si relatia acesteia cu alfi
factori si le-au interpretat prin diverse metode. In
cercetarea de fata, am luat in considerare ambele tipuri
de prudentd, conditionata si neconditionata. Actiunea
mai rapida a unei companii, bazata pe o serie de ,vesti
proaste” se numeste prudenta dependenta de stiri sau
prudenta conditionata. Pe langa aceasta, exista un alt tip
de prudenta, care este independenta de stiri si numita
,prudenta neconditionatd”. Potrivit lui Ball si Shivakumar
(2005), prudenta neconditionata se refera la adoptarea
metodelor contabile si a proceselor care reduc veniturile
si valoarea contabila netd a activelor, independent de
stirile economice. Avand in vedere conceptele de credit
comercial mentionate, precum si argumentele stiintifice
ridicate de Dai si Yang (2015) si Zhang (2013) in ceea
ce priveste legatura dintre prudenta si creditul comercial,
intrebarea este daca exista o relatie semnificativa intre
diferitele tipuri de prudenta, caracteristicile sale si nivelul
creditului comercial al firmelor.

Astfel, se poate spune ca pentru studiul relatiei dintre
aceste doua elemente, metodele statistice descrise in
literatura de specialitate pot fi de ajutor pentru 0 mai
buna caracterizare a acestei relatii si pentru a ajuta
firmele care acorda finantare prin credit comercial in
aplicarea unui nivel optim de prudenta. Cu toate ca
exista o diferenta intre diferitele tipuri de prudenta
mentionate i motivatiile pentru utilizarea lor, unele
motivatii similare pentru utilizarea lor (Beaver si Ryan,
2005) i-au determinat pe multi cercetatori sa le utilizeze
pe amandoua in propriile studii, in acelasi mod ca si in
cercetarea de fata, intr-o incercare de a masura
dimensiunile prudentei.

IzadiNia si Taheri (2016) au evaluat relatia dintre
calitatea contabilitatii si creditul comercial intr-un
esantion format din 127 de companii cotate la Bursa de
Valori din Teheran in perioada 2008-2013. Rezultatele
au aratat ca nu exista nicio relatie semnificativa intre
valoarea creditului comercial i continuitatea castigurilor
sau prudenta, in timp ce exista o relatie negativa
semnificativa intre valoarea creditului comercial si
gestionarea veniturilor.
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Dai si Yang (2015) au explorat influenta prudentei conta-
bile asupra creditului comercial prin luarea in conside-
rare a politicilor contabile. Ei au descoperit ca societatile
cu un nivel mai ridicat al prudentei beneficiaza de credite
comerciale mai mari. Mai mult decét atét, nivelul ridicat
al prudentei contabile are un impact mai mare asupra
creditului comercial in perioadele in care se aplica
politici contabile mai stricte. Autorii au stabilit si ca
istoricul furnizorilor gi clientilor are influenta in relatia
pozitiva dintre prudenta contabila si creditul comercial.

Talebnia si Mahdavi (2015) au studiat efectul creditelor
comerciale si al datoriilor financiare asupra valorii
participatiilor capitalizarii bursiere in perioada 2007-2011
la Bursa din Teheran. Acesti cercetatori au investigat
daca exista o diferenta semnificativa intre nivelul
numerarului detinut de companii cu capitalizare bursiera
ridicata si cele cu capitalizare bursiera redusa sau
inexistenta. Rezultatele au aratat o relatie inversa
semnificativa intre nivelul creditului comercial si
detinerile de numerar. Cu o crestere a creditului
comercial, firmele reduc detinerile de numerar. Studiul
lor a aratat, de asemenea, ca pentru companiile cotate
la Bursa din Teheran nu exista nicio relatie semnificativa
intre nivelul de lichiditati si capitalizarea bursiera.

Intr-o0 cercetare empirics, Zhang (2013) a explorat relatia
dintre prudenta contabila si creditul comercial intr-un
esantion format din 3.371 de companii cotate in Shanghai
si Shenzhen in perioada 2007-2011. Pentru a evalua
prudenta contabild, ei au folosit masuratorile lui Ahnmed si
Duellman (2007), iar creditele comerciale au fost studiate
din perspectiva AQTC (Above Quota Trade Credlt).
Rezultatele au aratat urméatoarele: cu cat sunt mai
prudente politicile contabile, cu atat mai ugor se obtine un
credit comercial cu costuri mici pentru intreprindere; cu cat
sunt mai prudente politicile contabile ale intreprinderii, cu
atét acesteia i este mai ugor sa obtina credite comerciale
oferite de furnizori, iar atunci cand creditele comerciale
depasesc necesitatile, apare excesul de credit comercial.

Ghafari, Jahanshad si Pourzamani (2013) au evaluat
efectul creditului comercial si al constrangerilor de
finantare asupra politicii de dividende. in acest scop, au
fost analizate datele a 185 de firme din 2006 pana in
2011. Rezultatele testarii ipotezei au indicat faptul ca
nivelul de credit comercial al firmelor cotate la Bursa din
Teheran si nivelul dividendelor sunt legate in mod direct
si semnificativ.

Hui, Klasa si Yeung (2012) sustin ca, deoarece prudenta
contabild permite recunoasterea pierderilor in timp util,
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aceasta poate proteja interesele clientilor si furnizorilor
la semnarea contractelor si pentru a reduce pierderile
potentiale generate de astfel de tranzactii.

Pindando si Bastos (2009) sustin ca utilizarea creditului
comercial de catre firme n locatii geografice diferite nu
se realizeaza in mod similar, desi instrumentul este
folosit de companiile din intreaga lume. Cea mai buna
dovada in acest sens este nivelul eterogen de protectie
a creditorilor sau diferentele de calitate intre sistemele
de contabilitate in diferite tari. Ei au studiat relatia dintre
conceptele de credit comercial, protectia creditorilor gi
standardele de contabilitate, prin utilizarea datelor din 13
tari. Rezultatele cercetarilor au indicat un efect pozitiv al
selectiei nefavorabile si un efect negativ al hazardului
moral asupra creditului comercial extins. in plus,
analizele lor au aratat ca nivelul de protectie a
creditorilor si sistemul contabil atenueaza influenta
negativa a hazardului moral asupra creditului comercial.

Zhang (2008) sustine ca prudenta contabild mai mare
face mai usor pentru companiile beneficiare sa incalce
clauzele restrictive din contractele de credit, si ajuta
creditorii sa execute fortat sau sa re-negocieze
contractele de credit comercial. Prin urmare, cu cat este
mai mare nivelul de prudenta contabild, cu atat este mai
mic4 rata dobanzii de imprumut plétite de societate. in
mod similar, prudenta contabila poate reduce asimetria
informationald, poate proteja interesele furnizorilor i
clientilor intr-o masuré mai mare, si poate ajuta ambele
parti ale unui contract sa stabileasca relatii de cooperare
cu incredere reciproca, astfel incat furnizorii si clientii sa
devina dispusi in a accepta un anumit grad de risc si a
oferi mai mult credit comercial. Pe de alta parte, in cazul
in care rapoartele financiare ale unei companii sunt mai
putin prudente si interesele furnizorilor si clientilor nu pot
fi protejate, conditiile de plata impuse de furnizori gi
clienti vor fi mai stricte, deoarece acestea doresc s isi
protejeze propriile interese si s controleze riscurile. In
consecinta, companiile nu vor oferi masiv credit
comercial.

Prezenta metoda de cercetare este aplicata in
concordanta cu scopul urmarit, fiind corelationala i
descriptiva prin natura sa. In cercetarea de fata, intr-un
efort de a colecta si de a dezvolta fundamentele
teoretice si literatura de specialitate, au fost consultate
reviste de specialitate locale i internationale Tn
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biblioteca. Au fost, de asemenea, extrase din situatiile
financiare date financiare esentiale ale companiilor
cotate la Bursa din Teheran (TSE - Tehran Stock
Exchange), prin intermediul unor aplicatii software
financiare si al paginii web Codal (in limba persana).
Dupa colectarea datelor, au fost efectuate unele calcule
de variabile utilizand Excel, iar analiza finala pentru
testarea ipotezelor de cercetare a fost realizata cu
aplicatia software pentru econometrie Eviews.

2.1. Ipoteze de cercetare

Dat fiind fundamentul teoretic si literatura de specialitate
consultatd, ipotezele de cercetare sunt formulate dupa
cum urmeaza:

H1. Exista o relatie pozitiva si semnificativa intre
prudenta contabila conditionata si nivelul de credit
comercial al companiilor;

H2. Exista o relatie pozitiva si semnificativa intre
prudenta contabild neconditionata si nivelul de credit
comercial al companiilor.

2.2. Modele de cercetare si variabile utilizate

Pentru a testa ipotezele, s-a utilizat modelul ajustat de
Dai si Yang (2015), dupa cum urmeaza:

TCit = Bo + B1CC — Score; 4
+ B,UC — Score; 1 + +B3AGE;
+ B4SIZE; ¢ + BsCFO; ¢ + BoLIQse
+ B,EBIT;; + BgOI_GROWTH;
+ BoOWNCON;; + B;oBRDSZE;
+ B11BRDIND; ¢ + &

unde

TC reprezinta creditul comercial, calculat astfel:

Creante + Efecte de primit
TC = -
Total active

CC_ Score reprezinta scorul privind prudenta
conditionata, estimat prin modelul lui Khan si Watts
(2009).

uc

In consecinta, nivelul prudentei va fi evaluat anual,
(conform Ahmed si Duellman, 2012; Kim si Zhang,
2013) pe baza urmatorului model:

EPS; ¢
_—, = }\0 + AlDTit + }\ZRETit + A3DTit
Prijy_q ' ' '

X RETi't + 7\4MCi,t_1 + AS LeVi't_l
+ A6MtBi,t—1 + )\7DTi,t X MCi,t—l
+ )\BDTi,t X LeVi't_l + A‘)DTi,t
X MtBi,t—l + )LloRETi,t X MCi,t—l
+ All RETl,t X LeVi,t_l + AlZRETi,t
X MtBj_1 + A;3DT;¢ X RET;;
X MCi,t—l + )\14DTi,t X RETl,t
X LeVi't_l + )\15 DTi,t X RETi,t
X MtBi,t—l + Vi,t
Tn modelul de mai sus, EPS reprezinta profitul pe
actiune, Pri reprezinta pretul actiunilor cu o luna
inainte de finalul anului fiscal, RET reprezinta
remunerarea anuala a actiunilor companiei, DT

reprezinta o variabila artificiala care are valoarea 1
daca RET este negativ si 0 in caz contrar, MtB
reprezinta raportul intre valorile contabile si valorile
de piata, MC reprezinta logaritmul valorii de piata a
companiei, iar Lev reprezinta ponderea datoriilor
pe termen lung Tn totalul activelor companiei.

Ulterior, pe baza modelului de mai sus, prudenta
conditionata se va calcula pe baza scorului propus de
Khan si Watts (2009), precum si de Kim si Zhang
(2013), pornind de la formula:

CC_Scorejy = A3DTj¢ X RET;y + A13DTj¢ X RET;
X MCj¢—1 + A14DTj¢ X RET;;
X Levj¢_q + A15DTi¢ X RETj¢
X MtBj ¢4
UC_Score reprezinta nivelul prudentei neconditionate,
calculat pe baza rezultatelor cercetarii lui Ahmed s.a.

(2002); Ahmed si Duellman (2012); Biddle, Ma si Song
(2013); Givoly si Hayn (2000) dupa cum urmeaza:

Score=(-1) (

AGE reprezinta logaritmul natural al numéarului de ani de
la infiintarea companiei;
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media mobild a tuturor datoriilor fard amortizare
valoarea medie a activelor totale

‘ SIZE reprezinta logaritmul natural al activelor totale;
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CFO reprezinta raportul dintre fluxurile de trezorerie nete
din activitati curente si total active;

LIQ reprezinta raportul dintre activele curente i totalul
activelor (lichiditatea);

EBIT reprezinta raportul dintre castigurile inainte de
impozit si totalul activelor;

OI_GROWTH reprezinta raportul dintre diferenta intre
profitul operational al anului curent si profitul operational
al anului precedent (cresterea profitului operational);

OWNCON reprezinta gradul de concentrare a
proprietatii asupra companiei, obtinut ca patrat al
procentului detinut in companie de catre actionari in anul
curent (exceptand actionari diversi, Herfindahl-
Hirschman Index = £Si?);

BRDSZE reprezinta numarul total al membrilor
consiliului de administratie; si

BRDIND reprezinta independenta consiliului de
administratie, calculata ca raport intre numarul de

membri fara functii executive ai consiliului de
administratie i numarul total de membri al acestuia.

Definitia si continutul fiecarei variabile sunt prezentate
pe scurt in anexa.

2.3. Populatie statistica si esantion

Populatia din cercetarea de fata este formata din
toate companiile cotate la Bursa din Teheran in
perioada 2009-2013. Alegerea intervalului de timp
pentru analizd a fost un element important, intrucat
era nevoie de date din anul precedent pentru
masurarea si calcularea unor variabile, inclusiv cu
privire la tipurile de prudenta si rata de crestere.
Astfel, datele din 2008 au fost colectate i studiate
complet. Mai mult decat atat, esantionul de studiu a
fost determinat lu&nd in considerare conditiile
mentionate in Tabelul nr. 1 si pe baza esantionarii
prin stergere sistematica.

Tabelul nr. 1. Selectia esantionului

Procesul de esantionare Nr. obs.

Numaér total de observatii disponibile pentru perioada 2009-2013 3005
Au fost sterse:

Companii care au absentat de pe bursa in perioada 2009-2013 sau carora le lipsesc informatii esentiale din 980
situatiile financiare.
Din cauza absentei informatiilor de sfarsit de an fiscal in ultima luna a calendarului persan (15 martie) sau 615
modificari ale limitelor anului fiscal pe perioada studiata.
Eliminarea firmelor de investitii, de intermediere financiara, a bancilor si a firmelor de asigurari, a grupurilor de 320
companii i a companiilor in comandita, din cauza lipsei de transparentd in raportarea operatiilor curente gi
financiare.
Companii ale caror titluri au fost oprite de la tranzactionare sau nu s-au tranzactionat pentru perioade mai mari 660
de trei luni.
Companii care au raportat pierderi in perioada studiului. 60
Esantion final (nr. de observatii) dupa aplicarea conditiilor. 370

Sursa: prelucrarile autorilor

Nota: din cauza limitarilor existente, numarul real de
companii utilizate pentru testarea ipotezelor este de
74, iar numarul de exercitii financiare distincte pentru

care s-a realizat analiza (numarul de observatii)
este 370.
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Tabelul nr. 2 prezinta rezultatele analizei statistice
descriptive ale variabilelor de cercetare.

anul XV



Tabelul nr. 2. Rezultate statistice descriptive

Variabila Observatii Medie Mediana Minim Maxim Ab. std.
TC 370 0,083 0,049 0,000 0,459 0,095
CC_Score 370 -0,043 0,000 -0,755 1,096 0,126
UC_Score 370 -4,60 -3,11 1,15 -2,32 3,48
AGE 370 3,085 3,178 0,693 4,060 0,667
SIZE 370 13,516 13,443 11,314 17,231 1,168
CFO 370 0,145 0,127 -0,282 0,620 0,133
LIQ 370 0,626 0,669 0,108 0,963 0,210
EBIT 370 0,182 0,159 -0,079 0,655 0,130
Ol_GROWTH 370 0,523 0,150 -0,968 41,376 2,600
OWNCON 370 0,479 0,501 0,066 1,000 0,174
BRDSZE 370 5,021 5,000 2,000 6,000 0,264
BRDIND 370 0,639 0,600 0,000 1,000 0,167
Sursa: prelucrarile autorilor
Dupéa cum se poate observa din ,un prezinta rezultatele corelatiei intre variabile.

numar de 74 de companii au fost studiate timp de
cinci ani gi au fost observate 370 de exercitii
financiare. Avand in vedere accesibilitatea
variabilelor de studiu in aceasta cercetare, numarul
de observatii pentru toate variabilele este 370. Mai
mult decét atét, valorile aproximative ale mediei i
medianei indica faptul ca populatia are o distributie
normala.

Coeficientul de corelatie este o relatie simetrica; cu cat se
situeaza mai aproape de valoarea unitara, cu atat mai
mare este dependenta intre variabilele analizate. In ceea
ce priveste variabilele independente, un coeficient de
corelatie mai mare poate denatura rezultatele de regresie.
Asa cum rezulta din nu exista nicio corelatie
semnificativa (coliniara) intre variabile, toate corelatiile
ramanand la un nivel rezonabil.

Tabelul nr. 3. Matricea corelatiilor

TC |CC_Score |UC_Score | Age | Size | CFO | LIQ | EBIT |OI_GROWTH | OWNCON |BRDSZE |BRDIND
TC 1
CC_Score |0,032 1
UC_Score |0,045| -0,118 1
Age 0,008 | 0,001 0,080 1
Size 0,035 | 0,094 0,101 [0,006 | 1
CFO -0,173| 0,020 -0,057 10,027 [0,045| 1
LiQ 0,366 | 0,130 0,050 10,014 |-0,256 |-0,173| 1
EBIT -0,243| 0,118 -0,034 10,041 {0,069 | 0,572 | 0,012 | 1
Ol_GROWTH|-0,038 | -0,260 0,052 |0,005 | 0,076 |-0,024 |-0,090 | 0,026 1
OWNCON |0,116 | -0,041 -0,029 0,006 |-0,161|-0,135]0,151 |-0,121 0,004 1
BRDSZE 0,011 | -0,037 0,021 0,076 | 0,180 |-0,005|-0,103|-0,009| -0,011 -0,156 1
BRDIND |-0,054| -0,007 0,080 |-0,095]0,055 | 0,058 |-0,054 | 0,076 0,009 0,225 0,230 1

Sursa: prelucrarile autorilor

Mai mult decat atat, in ceea ce priveste testele statistice
realizate inainte de testarea propriu-zisa a ipotezelor,
am folosit testul White, cu scopul de a determina omo-
genitatea sau eterogenitatea dispersiei in modelul pro-
pus. Rezultatele au confirmat eterogenitatea dispersiei
in cadrul modelului. In scopul de a remedia aceasta
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problema, am aplicat in cadrul modelului metoda
generalizata pentru estimarea celor mai mici patrate.

Pe de alta parte, atunci cand am folosit datele de sinteza
pentru estimarea ipotezelor, parea ca este necesar
recursul la testul F-Limer, pentru a determina tipul
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metodei si modul de estimare. In cazul in care rezultatul
testului se bazeaza pe utilizarea datelor centralizate,
estimarea modelului este realizata pe aceste date. In
cazul in care rezultatul testului se obtine Tn urma utilizérii
metodei datelor de tip panel, se va recurge la testul
Hausman pentru determinarea efectelor fixe sau
aleatorii din cadrul modelului. Rezultatele acestor doua

teste au aratat ca trebuie utilizate date de tip panel si
efecte fixe pentru a evalua modelul de cercetare.

3.1. Testarea ipotezelor

Tabelul nr. 4 prezinta rezultatul testarii ipotezelor de
cercetare prin utilizarea metodei generalizate a celor mai
mici patrate.

Tabelul nr. 4. Rezultatele estimarii celor doua ipoteze

Variabila Coeficient Valoare T Valoare P
Constanta 0,4634 8,7771 0,0000
CC_Score 0,0023 0,2857 0,0052
UC_Score 105.270,8 7,1670 0,0000
AGE -0,0111 -0,8298 0,4076
SIZE -0,0221 -3,9004 0,0001
CFO -0,0275 -3,0062 0,0029
EBIT 0,0043 0,3706 0,7115
LIQ 0,0768 8,5396 0,0000
Ol_GROWTH 0,0001 0,7729 0,4403
OWNCON 0,0027 0,1597 0,8732
BRDIND 0,0145 5,4145 0,0000
BRDSIZE -0,0193 -5,9923 0,0000
Adj. R2 0,9033
DW 2,0461
F-test 42,0497
Prob (F-test) 0,0000

Sursa: prelucrarile autorilor

Analizand rezultatele din Tabelul nr. 4 se observa
faptul c& exista o relatie pozitiva si semnificativa intre
prudenta conditionata si dimensiunile creditului
comercial. in ceea ce priveste prudenta necon-
ditionata, rezultatele au indicat o relatie pozitiva i
semnificativa intre aceasta variabila si dimensiunile
creditului comercial. Mai mult decét atat, coeficientul
de determinare ajustat indica faptul ca aproximativ
90% din variatia variabilei dependente este explicata
prin variabile independente si de control. Testul F
(Fisher-Snedecor) si nivelul de semnificatie observat
in modelul de cercetare demonstreaza ca modelul de
regresie este semnificativ si nu are probleme de
autocorelatie, considerand statistica Durbin-Watson.
Prin urmare, avand in vedere rezultatele, prima si a
doua ipoteza despre o relatie pozitiva i
semnificativa intre diferitele tipuri de prudenta si
volumul creditului comercial al companiilor sunt
confirmate.
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Prezenta cercetare a explorat impactul prudentei
conditionate si neconditionate asupra volumului de credit
comercial al companiilor cotate la Bursa de Valori din
Teheran, pe baza unui esantion format din 74 de entitat],
pentru perioada 2009-2013. Data fiind importanta
separdrii tipurilor de prudenta si diferentele i
asemanarile care exista intre aceste tipuri, s-au analizat
ambele tipuri de prudenta in aceasta cercetare. in plus,
s-au folosit concepte propuse de cercetari anterioare, in
special Dai si Yang (2015) si Zhang (2013) pentru
masurarea relatiei dintre diferitele tipuri de prudenta i
volumul creditului comercial.

Tn conformitate cu rezultatele evaluérii ipotezelor de
cercetare, putem afirma c& ambele tipuri de prudenta
contabild, atat cea conditionata, cat si cea
neconditionatd, pot duce la o scadere a asimetriei
informationale si pot proteja interesele furnizorilor si
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clientilor intr-un mod mai eficient. Pe de alta parte,
intrucat interesele ambelor parti sunt securizate i
protejate in mod superior, ambele parti ale contractului
de credit comercial isi pot dezvolta colaborarea pe baza
unor acorduri, contracte si a increderii reciproce,
asumandu-si astfel un anumit nivel de risc si putand
oferi credit comercial suplimentar.

Cu toate acestea, trebuie avut in vedere faptul ca
rezultatele cercetarii releva ca este mai probabila
obtinerea creditului comercial atunci cand firmele care 1l
solicita adopta politici si proceduri prudentiale, fie ele

Anexa - Variabile si definitii

conditionate sau neconditionate. Astfel, se recomanda
organismelor de standardizare si normalizatorilor care
incearca sa elimine principiul prudentei din cadrul
standardelor de contabilitate sa actioneze cu grija in
ceea ce priveste eliminarea acestui principiu si sa puna
in balanta consecintele prin luarea in considerare a
rezultatelor de cercetare obtinute pana in prezent.
Pentru studiile viitoare, cercetatorilor li se recomanda
investigarea altor factori din domeniul contabil gi
financiar cu influenta semnificativa in procesul de
acordare a creditului comercial.

Variabila Definitie
TC (Creante + Efecte de primit) / Total active
CC_Score Calculat pe baza scorului lui Khan si Watts (2009) si al lui Kim si Zhang (2013)
UC_Score Calculat pe baza studiului lui Ahmed s.a. (2002); Ahmed si Duellman, (2012); Biddle, Ma si Song, (2013);
Givoly si Hayn (2000)
AGE Logaritmul natural al varstei companiei, exprimata in ani
SIZE Logaritmul natural al valorii totale a activelor
CFO Raportul dintre fluxul de trezorerie total net din activitati curente si Total active
LIQ Raportul dintre activele curente si Total active
EBIT Raportul dintre profitul inainte de impozitare si Total active
OI_GROWTH (Venit curent din exploatare — Venit precedent din exploatare) / Venit precedent din exploatare
OWNCON Patratul procentului total al posesiunii actionarilor in anul curent (Herfindahl-Hirschman Index = XSi?)
BRDSZE Numarul total de membri ai consiliului de administratie
BRDIND Raportul dintre numéarul de membri fara functii executive ai consiliului de administratie si numarul total de
membri ai consiliului de administratie
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