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Multi-dimensional model for measurement of the motivation level and its relationship
with organizational performance

Stefanescu Silviu Cristian

Abstract

Motivation is an essential ingredient in ensuring employee performance and
productivity. Even when employees have the right skills, clear work goals are formulated
and there is a favorable work environment, they would not do their job without an intense
motivation to achieve these goals. Motivated employees are excited to exert a certain level
of effort (intensity), for a certain period of time (persistence), towards a distinct goal or
direction.

Motivation is essential for any discussion of employee behavior within the
organization, as it has a direct link to individual and collective performance; it is assumed
that the motivated worker is the productive worker. Not everyone is motivated by the same
rewards, and managers need to think about adapting the motivational environment to the
individual, depending on the organization's policies. In this paper we propose a multi-
dimensional model for measuring the degree of motivation and its relationship with
organizational performance.

Keywords: performance; motivation; multi-dimensional model.



Model multi-dimensional de mdasurare a nivelului de motivare si a relatiei acestuia cu
performanta organizationald

Stefanescu Silviu Cristian

Abstract

Motivarea este un ingredient esential in asigurarea performantei si productivitatii
angajatilor. Chiar si atunci cand angajatii au abilitatile potrivite, sunt formulate obiective
clare ale muncii si existd un mediu de lucru favorabil, acestia nu si-ar face munca, fara o
motivare intensd pentru Indeplinirea acestor obiective. Angajatii motivati sunt entuziasmati
sd exercite un anumit nivel de efort (intensitate), pentru o anumitd perioada de timp
(persistentd), spre un scop sau o directie distincta.

Motivarea este esentiala pentru orice discutie privind comportamentul angajatului in
cadrul organizatiei, deoarece are o legatura directd cu performanta individuala si colectiva;
se presupune cd lucratorul motivat este muncitorul productiv. Nu toti sunt motivati de
aceleasi recompense, iar managerii trebuie sd se gandeasca la adaptarea mediului
motivational la individ, in functie de politicile organizatiei. In cadrul acestei lucrari
propunem un model multi-dimensional de masurare a gradului de motivare si a relatiei
acestuia cu performanta organizationala

Cuvinte cheie: performanta; motivarea; model multi-dimensional.

Introducere

Motivarea angajatilor afecteaza productivitatea, iar o parte din sarcina managerului
este aceea de a canaliza motivarea subordonatilor catre realizarea viziunii sau obiectivelor
organizatiei (Mullins, 2006). O fortd de munca slab motivata va fi costisitoare pentru
organizatie generand productivitate si performantd reduse, o rata crescutd a abandonului
organizatiei, cresterea cheltuielilor si un efect negativ asupra climatului organizational
(Jobber si Lee, 1994).

Organizatiile trebuie sd se asigure ca resursele umane sunt productive si motivate.
Caurmare, acestea incearca sa imbunatateascd productivitatea resurselor umane printr-o mai
buna recrutare, selectie, formare, motivare, evaluare si recompensare (Sitnikov si Bocean,
2010; Bocean si Sitnikov, 2015). Dintre aceste activitati ale managementului resurselor
umane, sistemele de recompensare joacad un rol important in motivarea angajatilor in vederea
imbunatatirii performantei (Varzaru si Varzaru, 2016).

Teoriile motivarii sugereazd ca este necesar ca recompensarea sd aiba la baza
performanta. Cu toate acestea, faptul ca angajatii cu un grad ridicat de motivare nu conduc
automat la obtinerea unor niveluri ridicate de productivitate demonstreazd cd dinamica
muncii este mai complexa (Riggio, 2014). Prin urmare, un manager trebuie sa abordeze
problema performantei si motivatiei foarte atent. Managerul trebuie sa realizeze mai Intai o
evaluare detaliata a tuturor celorlalte variabile care pot afecta performanta (Varzaru, 2015;
Aguinis, 2012). Evaludrile sunt folosite pentru a se asigura cd performanta unui individ
contribuie la atingerea obiectivelor organizationale, iar managerii sunt Incurajati sd combine
perspectivele mai multor modele pentru a crea un mediu motivational complex si complet
pentru angajati (Riggio, 2014).

2. Metodologia cercetarii

In cadrul acestei lucriri propunem un model multi-dimensional de masurare a
gradului de motivare si a relatiei acestuia cu performanta organizationald care sa fie utilizat
pentru a studia relatia dintre motivatie si performanta organizationala.



In urma acestui proces va rezulta o ecuatie ce va defini motivatia in ansamblu in
cadrul organizatiei, care va fi utilizatd pentru a realiza relationarea cu performanta
organizationala.

In cadrul chestionarului, ce va fi utilizat pentru aplicarea modelului multi-
dimensional, vom utiliza urmatoarele categorii de factori motivationali, fiecare dintre
acestea avand definite o serie de variabile individuale:

* proiectarea postului de munca (2 variabile) - PPM;

 stabilirea obiectivelor individuale (7 variabile) - SOI;

» formarea profesionald si dezvoltarea personala (4 variabile) - FPDP;

* recompensarea financiara (8 variabile) - RF;

* recompensarea non-monetara (3 variabile) - RNM;

 echitatea si corectitudinea sistemului de recompensare (3 variabile) - ECSR.

Pentru fiecare item ce constituie o variabild individuala exista cinci nivele care au
atasate valori: total de acord (5), partial de acord (4), moderat (3), dezacord partial (2),
dezacord total (1). In urma aplicarii chestionarelor respondentilor vor rezulta o serie de indici
aferenti fiecdrei variabile individuale. Acesti indici vor fi agregati pentru a se obtine indici
agregati aferenti categoriilor de factori motivationali.

De asemenea, un item al chestionarului va viza inregistrarea perceptiei angajatilor
cu privire la nivelul general al motivatiei (NGM). Nivelele pentru aceasta variabild si
valorile atasate sunt urmatoarele: foarte demotivat (1), demotivat (2), motivat (3), foarte
motivat (4). Pe baza raspunsurilor obtinute se va calcula un indice ce va caracteriza nivelul
general al motivatiei.

Pentru a testa modelul multi-dimensional de masurare a gradului de motivare si a
relatiei acestuia cu performanta organizationald vom analiza corelatiile dintre nivelul
general al motivatiei (NGM) si variabilele ce definesc categoriile de factori motivationali.
De asemenea, vom analiza corelatiile dintre nivelul general al motivatiei si variabilele ce
definesc categoriile de factori motivationali, pe de o parte si perceptia asupra performantei
organizationale, pe de alta parte.

Ecuatia ce va defini gradul de motivare si care va fi utilizatd pentru a determina
impactul motivatiei asupra performantei va include ca variabile indicii obtinuti in cazul
categoriilor de factori motivationali prin agregarea indicilor variabilelor individuale, iar ca
parametrii valorile calculate pe baza coeficientilor de corelatie dintre indicii categoriilor de
factori motivationali si nivelul general al motivatiei:

P(M)=0ax PPM+ [ xSOIl+yx FPDP+6x RF+&x RNM + 0 x ECSR (3.1)

P(M) - impactul motivatiei asupra performantei;

a, B, v, 9, € 0 - parametrii care ilustreazd ponderea coeficientilor de corelatie dintre
indicii categoriilor de factori motivationali si perceptia asupra performantei organizationale
in valoarea totald a coeficientilor de corelatie.

In tabelul 1 este prezentatd modalitatea de calcul a valorilor parametrilor ecuatiei
performantei in functie de motivatie



Tabelul 1. Modul de determinare a valorilor parametrilor ecuatiei performantei in
functie de motivatie

.. . . | Coeficientii de corelatie dintre indicii | Valoarea parametrilor calculati
Parametrii ecuatiei . R . °

R categoriilor de factori motivationali si pe baza coeficientilor de

motivatiel ) Lo .
’ nivelul general al motivatiei corelatie

o a=(a+ay)/2 a/T

B b= (bi+...+ by)/7 b/T

Y c=(cit...Hca)/d c/T

) d=(di+...+ dg)/8 d/T

€ e =(e;+extes3)3 e/T

0 f=+.. .+ )7 f/T
Total (T) a+b+c+d+e+f 1

ai, a, by... by, ci...c4, di...ds, €1...€3, f1...f7 - coeficientii de corelatie ai variabilelor
individuale ale motivatiei cu perceptia asupra performantei organizatiei.
Sursa: Dezvoltat de autor

Pentru a determina influenta motivatiei asupra performantei vom calcula corelatiile
dintre variabilele individuale ale motivatiei, indicii categoriilor de factori motivationali,
nivelul general al motivatiei si nivelul indicelui de perceptie al performantei organizationale
(P(M)). Variabila ce caracterizeaza perceptia angajatilor cu privire la performanta
organizationald si valorile atagate are urmatoarele nivele: nesatisfacatoare (1), medie (2),
buna (3), foarte buna (4), excelenta (5). Valorile obtinute in urma calcularii ecuatiei
motivatiei (NPM) vor fi folosite pentru a determina influentele perceptiei privind motivatia
asupra performantei organizatiei (P(M)), precum si impactul motivatiei asupra indicatorilor
financiari ai performantei organizationale (M(P)).

Cele doua serii de corelatii vor fi comparate si vor sta la baza stabilirii influentei
motivatiel asupra performantei organizationale, in anii urmadtori. Analiza factoriala va
permite, in primul rand determinarea impactului motivatiei asupra performantei, si in al
doilea rand, intensificarea acelor factori motivationali care au o influentd mai mare asupra
performantei, oferind posibilitatea managerilor sa identifice cei mai eficienti factori in
stimularea performantei propriilor angajati.

3. Dezvoltarea si testarea unui modelului multi-dimensional

Pentru a putea asigura comparabilitatea intre influentele perceptiei privind motivatia
asupra perceptiei privind performanta organizatiei (P(M)) si impactul motivatiei asupra
indicatorilor financiari ai performantei organizationale (M(P)) este necesara definirea unui
model de masurare si evaluare a performantei organizationale, care sa permita stabilirea unui
indicator sintetic si relevant al performantei organizationale.

Una dintre abordarile evaludrii performantei consta in combinarea unor indicatori
aparent disparati intr-un scor compozit pentru performanta. Martell si Carroll (1995) au
alcatuit un astfel de sistem multi-dimensional de masurare a performantei ponderate. Astfel
de sisteme 1si propun practic sd@ pondereze performanta masurata prin diferite metode, in asa
fel incat performanta agregata sa fie un indicator de ansamblu, compozit al performantei
organizationale. Construirea unui sistem multi-dimensional de masurare a performantei



ponderate are ca mecanism central sub-maximizarea implicitd a unor indicatori pentru a
realiza o corelare mai mare intre indicatorii ce exprimd performanta organizationald, in
ansamblu, printr-o optimizare in cadrul indicelui agregat (Rogers si Wright, 1998).

Marr (2006) distinge urmatoarele activitati in procesul de construire si validare a
unui model multi-dimensional de masurare a performantei: construirea modelului teoretic,
colectarea datelor necesare, analiza si interpretarea datelor, extragerea si comunicarea
rezultatelor. Un astfel de proces de masurare a performantei este un proces structurat,
orientat spre rezultate. Demersul propus pentru realizarea unui model multidimensional
presupune parcurgerea a cinci pasi:

1. Construirea unui esantion de companii. Pentru aceasta am ales companii cotate la
bursa cuprinse in indicele BET-XT al Bursei de Valori Bucuresti. Am ales aceste companii
deoarece sunt printre cele mai tranzactionate companii de la Bursa de Valori Bucuresti.

2. In al doilea rind, sunt selectati indicatorii performantei organizationale care pot fi
calculati pe baza datelor disponibile in acelasi format pe site-ul Bursei de Valori Bucuresti
(BVB, 2017, 2018) pentru a putea asigura comparabilitatea rezultatelor. Perioada supusa
cercetdrii va f1 2013-2017.

3. In al treilea rand, vor fi testati indicatorii pentru companiile ce alcituiesc
esantionul Tn vederea selectarii celor mai relevanti indicatori pentru a fi inclusi in modelul
multi-dimensional. Testarea se va realiza prin calcularea corelatiilor intre variabile si
selectarea celor care se afld intr-o corelatie semnificativa, inregistrind cei mai mari
coeficienti de determinare (R-squared).

4. In al patrulea rind, va fi construit modelul multi-dimensional pe baza indicatorilor
selectati. Vor fi folositi parametri cdrora li se vor atribui valori, care sa contribuie la
omogenizarea indicatorilor individuali si sd permitd obtinerea unui indicator global
(compozit) al performantei organizationale

5. In cele din urma, va fi testat modelul pentru toate companiile ce alcituiesc
esantionul si vor fi realizate comparatii cu principalii indicatori individuali utilizati pentru
masurarea performantei financiare, pentru a testa fiabilitatea si validitatea modelului.

In vederea alcatuirii esantionului de companii necesar cercetirii empirice am ales
cele 25 companii cotate la bursa cuprinse in indicele BET-XT al Bursei de Valori Bucuresti,
la data de 17.03.2017, in momentul demararii cercetarilor. Indicele BET-XT reflecta
evolutia preturilor celor mai tranzactionate 25 de companii de pe Piata Reglementatd a BVB,
inclusiv societitile de investitii financiare (SIF-uri). Incepand cu anul 2015, pentru selectia
companiilor in acest indice se aplica si criterii legate de transparenta emitentilor si calitatea
raportarilor s1 a comunicarii acestora cu investitorii (BVB, 2017).

In constituirea indicelui sunt incluse companii din diferite sectoare economice:
sectorul financiar, sectorul bancar, sectorul energetic, sectorul industrial, sectorul
constructiilor.

In tabelul 2 este prezentati lista companiilor incluse in indicele BET-XT al Bursei
de Valori Bucuresti, la data de 17.03.2017, in momentul demardrii cercetarilor.

Tabelul 2. Lista companiilor incluse in indicele BET-XT la data de 17.03.2017

Simbol Societate Numar actiuni rlg;:rgiggé ff;gzr(e%l, I)l
SNP OMV PETROM S.A. 56.644.108.335 0,3055 15,81
TLV BANCA TRANSILVANIA S.A. 3.646.047.792 2,74 15,03
FP FONDUL PROPRIETATEA 10.786.251.902 0,88 14,43
BRD BRD - GROUPE SOCIETE GENERALE S.A. 696.901.518 12,2 10,36
SNG S.N.G.N. ROMGAZ S.A. 385.422.400 28,7 10,11




EL ;(‘)AC.IETATEA ENERGETICA ELECTRICA 345.939 929 14 738
TGN S.N.T.G.N. TRANSGAZ S.A. 11.773.844 357 6,4
TEL C.N.T.E.E. TRANSELECTRICA 73.303.142 32 3,57
SIF1 SIF BANAT CRISANA S.A. 548.849.268 1,95 3,26
SIF5 SIF OLTENIA S.A. 580.165.714 1,77 3,13
SIF2 SIF MOLDOVA S.A. 1.038.179.176 0,842 2,66
SIF4 SIF MUNTENIA S.A. 807.036.515 0,722 1,77
SIF3 SIF TRANSILVANIA S.A. 2.184.286.664 0,2535 1,69
COTE | CONPET SA 8.657.528 97,4 1,28
SNN S.N. NUCLEARELECTRICA S.A. 301.513.851 6,23 1,14
BVB BURSA DE VALORI BUCURESTI SA 7.674.198 31 0,72
TRP TERAPLAST SA 566.432.660 0,524 0,36
IMP ISMAPACT DEVELOPER & CONTRACTOR 277 866.574 0,686 0.17
VNC VRANCART SA 863.717.920 0,206 0,16
BCC BANCA COMERCIALA CARPATICA S.A. 2.202.742.822 0,108 0,14
IARV IAR SA BRASOV 18.878.853 74 0,13
ELGS ELECTROARGES SA 69.764.650 1,47 0,12
TBM TURBOMECANICA S.A. 369.442.475 0,1535 0,09
ROCE | ROMCARBON SA 264.122.096 0,13 0,05
MCAB | ROMCAB SA 9.386.066 1,88 0,02

Sursa: BVB, 2017

Plecand de la informatiile financiare colectate pentru cele 12 companii incluse in
esantion am selectat indicatorii performantei organizationale care pot fi calculati pe baza
acestor informatii. Pentru a estima performanta organizationald am utilizat indicatori din
urmadtoarele categorii: indicatori de rentabilitate, indicatori de crestere, indicatori de
lichiditate, indicatorii efectului de levier, indicatori de eficientd, indicatori operationali,
indicatori de piata, indicatori agregati.

In cadrul indicatorilor de rentabilitate am selectat doi indicatori ce caracterizeaza
evolutia rezultatelor: rezultatul brut si rezultatul net. Acesti indicatori sunt calculati ca ritm
de crestere sau de scadere a rezultatelor nete si brute (pierderi sau profituri). De aceea, pe
baza datelor din perioada 2013-2017 nu am putut calcula valoarea acestor indicatori decat
pentru anii 2014-2017. Acesti indicatori au o dubld naturd: sunt atit indicatori de
rentabilitate, cat si indicatori de crestere. Alaturi de acesti indicatori, in cadrul indicatorilor
de rentabilitate am selectat inca patru rate sau randamente ale rentabilitatii calculate in
expresie procentuald.

Indicatorii de crestere sunt calculati ca ritm de crestere sau de scadere a cifrei de
afaceri, a numarului de angajati si a activelor totale. De aceea, pe baza datelor din perioada
2013-2017 am calculat valoarea acestor indicatori doar pentru anii 2014-2017. Numarul de
angajati este un indicator cu o dubld naturd: indicator de crestere, cit si indicator de
operational. Indicatorii de lichiditate sunt rate ce caracterizeaza lichiditatea unei organizatii
si sunt calculati ca raporturi ale unor indicatori de activ (mai mult sau mai putin lichizi) si
indicatori de pasiv (datorii).

Indicatorii efectului de levier sunt rate ce caracterizeaza raportul dintre sursele de
finantare ale organizatiei sau procentul in care se finanteaza activele organizatiei din sursele
atrase de organizatie. Indicatorii de eficienta sunt calculati ca indicatori de rotatie ce exprima
eficienta utilizarii activului total, capitalului de lucru, creantelor. Acesti indicatori ilustreaza
de cate ori activul total, capitalul de lucru, creantele sunt transformate in cifra de afaceri,
intr-un an (cate rotatii realizeaza).

Indicatori operationali selectati, productivitatea muncii si profitul net creat de un
angajat, exprima cifra de afaceri, respectiv profitul realizat de catre un angajat in medie.


http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Details/FinancialInstrumentsDetails.aspx?s=SIF5
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Details/FinancialInstrumentsDetails.aspx?s=SIF4
http://www.bvb.ro/FinancialInstruments/Details/FinancialInstrumentsDetails.aspx?s=BVB

Sunt exprimati In unitdti monetare si sunt influentati de sectorul economic in cadrul céruia
isi desfdsoara activitatea organizatia. Indicatorii de piatd sunt calculati ca raporturi intre
capitalizarea organizatiei si activele acesteia, profitul, cifra de afaceri, capitalurile proprii.
Sunt indicatori care se bazeaza pe valoarea pe care apreciaza piata cd o are organizatia.
Aceastd valoare de piatd este raportatd la indicatori de bilant (activele sau doar pasivele
proprii) sau la indicatori de rezultat (cifra de afaceri sau profit)

In cadrul cercetirii noastre, care are ca obiectiv dezvoltarea si testarea unui model
multi-dimensional de madsurare si evaluare a performantei, pornim de la ipoteza ca
indicatorii de rentabilitate si cei de piatd sunt cei care se coreleaza cel mai mult si care
ilustreazd cel mai bine performanta organizatiei, conform cercetarilor anterioare
(Venkatraman si Ramanujam, 1986; Cameron, 1986; Brush si Vanderwerf, 1992; Murphy
st altii, 1996; Penman, 2001; Brealey si altii, 2001; Henry, 2003; Marr si Schiuma, 2003;
Neely, 2005; Carton si Hofer 2006; Garengo si Bititci, 2007; Taticchi, 2008; Wagner, 2008;
Cameron, 2010; Merchant si Van der Stede, 2011; Bititci si altii, 2012; Hubbard, 2014;
Venkatraman si Ramanujam, 2017; Hatry, 2017). Pentru a sintetiza cat mai bine aceasta
performantd vom utiliza doi indicatori agregati ai performantei organizationale, calculati ca
medii ale indicatorilor individuali: indicele agregat al rentabilittii si indicele agregat al
valorii de piata.

Indicatorii, categoriile din care fac parte, formulele de calcul, precum si unitatile de
masura ale acestora sunt prezentate in cadrul tabelului 3.

Tabelul 3. Indicatorii performantei organizationale selectati in cadrul cercetarii

Nr. Cgtegorla de Indicatorul Formula de calcul Umtfl teavde
crt. indicator masura
1. Evolutia rezultatului brut ([(RB din perioada curentd / RB din ocent
(Venituri-Cheltuieli) perioada de baza) — 1] x100 P
2. . . ([(RN din perioada curenti / RN din
Evolutia rezultatului net perioada de baza) — 1] x100 procent
3. . . Rentabilitatea activelor (ROA) Profit net x100 / Active totale procent
4 Indicatori de Rentabilitatea capitalului
rentabilitate propriu (ROE) Profit net x100 / Capitaluri proprii procent
5. Randamentul vanzarilor - Profit net *100 / Cifra de afaceri
procent
(ROS)
6. Randamentul investitiilor (ROI) Pmﬁt. net x100/ (Datorii + Capitaluri procent
’ proprii)
7. . . [(CA din perioada curentda / CA din
Evolutia cifrei de afaceri (CA) perioada de baza) — 1] x100 procent
8. . . Evolutia numarului de angajati [(NA din perioada curenta / NA din
Indicatori de ’ ’ . < procent
(NA) perioada de baza) — 1] x100
crestere - . . -
9. ’ [(Active din perioada curenta /
Evolutia activelor Active din perioada de bazd) — 1] procent
x100
10. Rata lichiditatii curente Active circulante / Datorii pe termen unitati
Indicatori de scurt. : : =
t. lichiditate Rata lichiditatii rapide (Active circulante — stocuri) / Datorii unitati
’ pe termen scurt ’
12. Rata lichiditatii imediate Trezorerie / Datorii pe termen scurt unitati
13. . .. Datoriile raportate la capitaluri Datorii totale x 100 / Capitalul
Indicatorii oorii S procent
14 efectului de pD tpri'l totale raportate 1 -~
" | levier atoririe totale raportate 1 Datorii totale x 100 / Active totale procent
active totale
15. . . Rotatia activului total Cifra de afaceri / Total active rotatii
Indicatori de : : : : : >
16. N . . . Cifra de afaceri / (Active circulante- ..
eficienta Rotatia capitalului de lucru . rotatii
’ Datorii curente) ’




17. Rotatia creantelor Cifra de afaceri / Creante rotatii
18. | Indicatori Productivitatea muncii Cifra de afaceri / Numarul de angajati lei
19. | operationali | Profitul net creat de un angajat Profit net / Numarul de angajati lei
20. Tobin Q ajustat (TQ) Capitalizare / Total active unitati
21. . . Price earnings ratio (PER) Capitalizare / Profit net unitati
Indicatori - - :
22. " Price to sales (Pret/Vanzari — - . . e
valorii de P/S) Capitalizare / Cifra de afaceri unitati
iata
23. | P Price to book value Capitalizare / Capitaluri proprii unitati
(Pret/Valoarea contabild —P/BV) P P prop ’
24. . . Indicele agregat al rentabilitatii | (ROA+ROE+ROS+ROI)/4 procent
25, | Indicatori I i cele agregat al valorii de
" | agregati piatge ¢ agregat al valotii de (TQ+ P/S+P/BV)/3 unititi

Sursa: Dezvoltat de autor pe baza Hubbard, 2014; Venkatraman si Ramanujam, 2017; Hatry, 2017

4. Testarea corelatiilor intre indicatorii performantei organizationale

In cadrul acestei etape am calculat indicatorii performantei organizationale pentru
companiile ce alcatuiesc esantionul. In cadrul Anexelor 13, 14, 15, 16 si 17 sunt prezentate
valorile acestor indicatori pentru cele 12 companii selectate in cadrul esantionului, pentru
perioada 2013-2017.

Pentru anul 2013 indicatorii de crestere, care ilustreaza evolutii ale unor indicatori
financiari, nu sunt calculati deoarece pe site-ul BVB se regasesc datele financiare doar
pentru perioada 2013-2017, nefiind disponibile datele pentru anul 2012.

Pe baza datelor obtinute pentru indicatorii performantei organizationale am procedat
la calculul corelatiilor intre acesti indicatori pentru a determina indicatorii care prezinta cele
mai puternice corelatii. In tabelul 4 am prezentat corelatiile intre indicatorii de rentabilitate
si cei de piatd, cei care conform ipotezei noastre se coreleaza cel mai mult si care ilustreaza
cel mai bine performanta organizatiei.

Tabelul 4. Principalele corelatii intre indicatorii performantei organizationale
ROA | ROE | ROS | ROI | TQ | PER | PS | PBV | IAR | IAP
[ROA| 1 |[.857"|.806™|.926™|.560™ | -.164 |.499™" | 578" |.957" | .620™
ROE|.857"| 1 |.638".938"|.508""|-.133 | .203 |.548"|.915™ |.450™
ROS|.806™|.638™| 1 |.679™|.445™|-.116 |.778"" | 418" |.879™ |.665™
ROI|.926™|.938™|.679™| 1 |.653"|-.166 | .321" |.631""|.937"|.588"
TQ |.560™ | .508™ | .445™ | .653" | 1 - 127 |.546™ | 8717 | .574™ | .902™
PER| -.164 | -.133 | -.116 | -.166 | -.127 1 -116 | -.143 | -.151 | -.145
PS |.499™| 203 |.778™| .321" | .546™ | -116 | 1 |.516"|.525™|.838"™
PBV|.578"|.548" | .418™ | .6317"| 871" | -.143 | 516" | 1 |[.573™|.867"
IAR|.957™|.915™ | .879™ | .937" | 574" | -.151 |.525™ | .573™| 1 |.637"
IAP|.620™ | .450™ | .665™ | .588™ | .902™ | -.145 | .838™ | .867™ | .637" | 1

**_ Corelatia este semnificativa. *. Corelatia este medie.
Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018

Se poate observa ca intre indicatorii de rentabilitate si cei ce ilustreaza valoarea de
piatd (cu exceptia PER) exista corelatii puternice ceea ce ne determind sa ludm in considerare
acesti indicatori In construirea unor indicatori agregati. Ce doi indicatori agregati ai
performantei organizationale, pe care i-am calculat ca medii ale indicatorilor individuali
(indicele agregat al rentabilitatii si indicele agregat al valorii de piatd) se coreleaza puternic




in mod direct cu ambele categorii de indicatori, dar si cu doi indicatori ai lichiditatii (rata
lichiditatii curente si rata lichiditatii rapide), precum si cu profitul pe un angajat.

S. Construirea modelului multi-dimensional de masurare si evaluare a
performantei organizationale

Plecand de la rezultatele cercetarii ipotezei consideram cd un model multi-
dimensional trebuie sa fie dezvoltat pe baza indicatorilor de rentabilitate si cei ai valorii de
piatd. Avand in vedere corelatiile stranse ale indicatorilor agregati ai rentabilitatii si ai valorii
de piata cu indicatorii individuali ai performantei globale am agregat acesti doi indicatori
intr-un indice al performantei globale a organizatiei. Valorile acestui indice pentru perioada
2013-2017 se regasesc in tabelul 5.

Tabelul S. Indicele performantei globale a organizatiei

Indicele agregat al Indicele agregat al Indicele performantei
rentabilitatii valorii de piata globale
SNP 9,65% 0,67 6,47%
SNG 24,11% 1,94 46,77%
TGN 18,29% 1,74 31,82%
TEL 0,88% 0,62 0,55%
SNN 6,67% 0,58 3,87%
2017 COTE 12,51% 1,9 23,77%
TRP 5,35% 1,58 8,45%
VNC 8,59% 0,83 7,13%
IARV 13,65% 1,71 23,34%
ELGS 13,45% 1,42 19,10%
TBM 14,51% 1,45 21,04%
ROCE 2,49% 0,2 0,50%
SNP 4,04% 0,8 3,23%
SNG 14,94% 1,79 26,74%
TGN 18,90% 1,32 24,95%
TEL 7,82% 0,72 5,63%
SNN 2,68% 0,42 1,13%
2016 COTE 10,78% 1,44 15,52%
TRP 18,51% 1,6 29,62%
VNC 8,79% 0,82 7,21%
IARV 8,33% 1,49 12,41%
ELGS 16,31% 0,95 15,49%
TBM 13,97% 0,59 8,24%
ROCE 2,60% 0,21 0,55%
SNP -2,75% 0,77 -2,12%
SNG 16,10% 1,76 28,34%
TGN 16,93% 1,32 22,35%
TEL 10,04% 0,69 6,93%
SNN 3,41% 0,54 1,84%
2015 COTE 9,90% 1,43 14,16%
TRP 13,61% 1,68 22,86%
VNC 9,34% 0,62 5,79%
IARV 8,88% 1,36 12,08%
ELGS 8,17% 0,51 4,17%
TBM 5,92% 0,24 1,42%
ROCE 3,38% 0,21 0,71%
SNP 7,22% 0,97 7,00%
SNG 18,14% 2,18 39,55%
TGN 17.91% 1,27 22,75%
2014 TEL 10,52% 0,72 7,57%
SNN 2,98% 0,59 1,76%
COTE 8,10% 1,02 8,26%
TRP 5,32% 0,45 2,39%
VNC 10,83% 0,5 5,42%




JIARV 5,85% 0,52 3,04%
ELGS 8,50% 0,79 6,72%
TBM -6,07% 0,23 -1,40%
ROCE 21,15% 0,19 4,02%
SNP 18.70% 1.09 20.38%
SNG 14.01% 23 32.22%
TGN 13.14% 0.95 12.48%
TEL 6.36% 0.41 2.61%
SNN 8.47% 0.69 5.84%
2013 COTE 5.44% 0.88 4.79%
TRP 3.08% 0.33 1.02%
VNC -4.19% 0.42 -1.76%
IARV 2.64% 0.48 1.27%
ELGS 14.14% 0.64 9.05%
TBM -16.01% 0.24 -3.84%
ROCE 0.04% 0.13 0.01%

Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018

6. Testarea modelului multi-dimensional de masurare si evaluare a
performantei organizationale

Testarea modelului multi-dimensional de masurare si evaluare a performantei
organizationale, care presupune calculul unui indice global al performantei bazat pe
indicatorii de rentabilitate si de piata, a fost realizata prin calculul corelatiilor cu principalii
indicatori individuali utilizati pentru masurarea performantei financiare si prin compararea
corelatiilor obtinute cu corelatiile determinate in cazul indicilor agregati de rentabilitate si
de valoare a pietei, exclusiv PER (tabelul 6). Se poate observa ca indicele performantei
globale pondereaza intensitatea corelatiilor cu indicatorii individuali, obtinand corelatii mai
relevante pe ansamblul indicatorilor individuali. Ficand o medie a coeficientilor de corelatie
obtinuti se poate observa cd indicele performantei globale inregistreazd o valoare situata
intre valorile inregistrate de indicele agregat al rentabilitatii si indicele agregat al valorii de
piata.

Limitarile acestui modelul provin de la faptul ca nu poate fi aplicat decat companiilor
listate la bursd a caror valoare de piata poate fi determinatd pe baza cotatiilor. Acest indice
al performantei globale va fi utilizat pentru calculul ecuatiei performantei.

Tabelul 6. Compararea corelatiilor indicelui performantei globale cu indicii agregati
ai rentabilititii si cei ai valorii de piata

Indicele agregat | Indicele agregat al | Indicele performantei
al rentabilitatii valorii de piata globale
Corelatie Pearson 0,957* 0,620™ 0,812™
ROA Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,915™ 0,450™ 0,590
ROE Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,879™ 0,665 0,807
ROS Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,937* 0,588 0,737*
ROI Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,574™ 0,902 0,792
TQ Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
PS Corelatie Pearson 0,525™ 0,838 0,792




Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,573 0,867 0,758
PBV Semnificatie 0,000 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 1 0,637 0,802
TAR Semnificatie 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,637 1 0,904
IAVP Semnificatie 0,000 0,000
N 60 60 60
Corelatie Pearson 0,802" 0,904" 1
IPG Semnificatie 0,000 0,000
N 60 60 60
Indicele
mediu al 0,447 0,411 0,441
corelatiei

Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018

Ecuatia ce va defini performanta organizationald, care va fi utilizatd pentru a
determina impactul motivatiei asupra performantei, va include o serie de variabile ale caror
valori vor putea fi calculate pe baza indicatorilor de rentabilitate si indicatorilor ce exprima
valoarea de piata:

PFO=0xROA+pBxROE+yxROS+JxROI+¢xTQ + 0 xPS +QxPBV (3.2)

PFO — indicatorul ce ilustreaza performanta organizatiei,

a, B, v, 9, €, 0, Q — parametrii care ilustreazd ponderea indicatorilor de rentabilitate
si ai valorii de piatd in calculul indicatorului general ce ilustreaza performanta organizatiei.
Acesti parametri vor fi determinati In functie de coeficientii de corelatie ai fiecarui indicator
de rentabilitate si al valorii de piatd cu indicele performantei globale calculat prin agregarea
indicatorilor de rentabilitate si de valoare a pietei.

Calculul parametrilor ecuatiei plecind de la rezultatele cercetdrilor anterioare
ilustrate 1n tabelul 6 este exemplificat in tabelul 7.

Tabelul 7 Valorile parametrilor ecuatiei performantei pentru esantionul de firme
cercetat si perioada cercetarii

. Coeficientii de corelatie Valorile parametrilor
q o Parametrii q Bers q ’
Indicatorul ce constituie . . ai indicatorilor de calculate pe baza
. o ] ecuatiei - : o]
variabila ecuatiei performantei ’ . | rentabilitate si valoare de coeficientilor de
’ ’ performantei Ao T
’ piata corelatie
Rentabilitatea activelor (ROA) o 0,812 0,153555
Rentabilitatea capitalului propriu
(ROE) B 0,59 0,111573
Randamentul vanzarilor - (ROS) Y 0,807 0,15261
Randamentul investitiilor (ROI) o 0,737 0,139372
Tobin Q ajustat (TQ) € 0,792 0,149773
Price to sales (Pret/Vanzari — P/S) 0 0,792 0,149773
Price to book value o 7 14334
(Pret/Valoarea contabila —P/BV) 0,758 0,143343
Total 5.288 1

Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018




Ecuatia performantei organizationale pentru structura esantionului ce a facut obiectul
cercetarii va fi:

PFO =0,153555 x ROA + 0,111573 x ROE + 0,15261 x ROS + 0,139372 x ROI
+0,149773 x TQ + 0,149773 x PS + 0,143343 x PBV (3.3)

Aceasta ecuatie poate fi calculata in fiecare an, pe baza indicatorilor de rentabilitate
si valoare a pietei. Parametrii variaza in timp, prin introducerea in fiecare an a noilor valori
ale variabilelor care modifica coeficientii de corelatie. Cu cat se vor colecta mai multe date,
pentru mai multi ani ecuatia va ilustra, in mod semnificativ, performanta organizationala.

Utilizand aceasta ecuatie rezulta o serie valori ale indicatorului PFO ce ilustreaza in
mod sintetic performanta organizationald pentru cele 12 companii selectate din cadrul
indicelui BET-XT al BVB. Aceste valori sunt prezentate in tabelul 8. Avand in vedere ca
PFO contine atét indicatori de rentabilitate, cét si indicatori ai valorii de piata, acesta va fi
exprimat in marime relativd pe o scald de la 0 la 1,5.

Modelul poate fi aplicat organizatiilor cuprinse in esantion, ecuatia rezultatd fiind
relevantd in special pentru organizatiile respective. Cu cat esantionul de organizatii este mai
mare cu atat va fi mai relevanta ecuatia pentru fiecare organizatie cuprinsa in esantion, dar
si pentru alte organizatii similare ce isi desfdsoara activitatea in cadrul aceleiasi economii.

Tabelul 8 Valorile indicatorului sintetic PFO

PFO 2017 2016 2015 2014 2013

SNP 0,3504 0,3768 0,3278 0,4705 0,5891
SNG 1,0014 0,8819 0,8770 1,0735 1,1056
TGN 0,8743 0,6958 0,6832 0,6644 0,4967
TEL 0,2775 0,3606 0,3605 0,3777 0,2192
SNN 0,2988 0,2046 0,2608 0,2805 0,3573

COTE 0,9141 0,7040 0,6915 0,5012 0,4237

TRP 0,7304 0,8116 0,8150 0,2259 0,1621

VNC 0,4145 0,4100 0,3245 0,2779 0,1597

IARV 0,8341 0,7047 0,6501 0,2608 0,2270

ELGS 0,6976 0,5067 0,2711 0,3948 0,3592

TBM 0,7177 0,3327 0,1382 0,0693 0,0216

ROCE 0,1031 0,1051 0,1094 0,1987 0,0575

Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018

Indicatorii valorii de piatd nu pot fi determinati in cazul intreprinderilor mici si
mijlocii, fiind nerelevanti. Pentru a construi un model de masurare si evaluare a performantei
care sa fie adecvat tuturor categoriilor de organizatii, inclusiv Intreprinderi mici si mijlocii,
in constructia modelului vom lua in considerare doar indicatorii de rentabilitate.



In acest caz, indicele performantei generale se va calcula doar pe baza indicatorilor
de rentabilitate. De asemenea, ecuatia ce defineste indicatorul PFO (ce ilustreaza
performanta organizatiei) va fi construita doar pe baza indicatorilor de rentabilitate. In acest
caz, ecuatia performantei organizationale va fi:

PFO2=0x ROA + fx ROE +yx ROS + 6 x ROI (3.4)
Ecuatia ce rezultd In urma aplicarii acestei limitari, in cazul esantionului selectat, va
fi:
PFO2 =0,275628 x ROA + 0,200272 x ROE + 0,273931 x ROS + 0,25017 x ROI (3.5)

Utilizdnd aceasta ecuatie rezultd o serie valori ale indicatorului PFO2 ce ilustreaza
in mod sintetic performanta organizationala pentru cele 12 companii selectate din cadrul
indicelui BET-XT al BVB. Aceste valori sunt prezentate in tabelul 9. Avand in vedere ca
PFO2 contine doar indicatori de rentabilitate, va fi exprimat in méarimi procentuale pe o scala
de la 0 1a 50%.

Tabelul 9 Valorile indicatorului sintetic PFO2

PFO2 2017 2016 2015 2014 2013
SNP 9,74% 4,09% -2,77% 7,24% 18,74%
SNG 24,51% 15,35% 16,46% 18,49% 14,33%
TGN 18,54% 19,21% 17,23% 18,18% 13,35%
TEL 0,86% 7,73% 9,88% 10,35% 6,27%
SNN 6,92% 2,80% 3,55% 3,10% 8,85%
COTE 12,62% 10,95% 10,06% 8,19% 5,50%
TRP 5.21% 18,14% 13,18% 5,14% 2,96%
VNC 8,36% 8,54% 9,08% 10,52% -4,04%
IARV 13,15% 8,07% 8,64% 5,67% 2,66%
ELGS 12,84% 15,67% 7,87% 8,18% 13,52%
TBM 13,91% 13,28% 5,59% -5,74% -15,41%
ROCE 2,41% 2,52% 3,27% 20,61% 0,04%

Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018

In cele din urma am testat modelul pentru toate companiile ce alcituiesc esantionul
si am calculat corelatiile cu principalii indicatori individuali utilizati pentru masurarea
performantei financiare. Se observa cad in ambele variante (tabelul 10), indicatorii PFO si
PFO2 se coreleaza puternic si semnificativ cu toti indicatorii selectati. Pentru esantionul
selectat indicatorul ce ilustreaza performanta, calculat doar pe baza indicatorilor de
rentabilitate (PFO2) inregistreaza o valoare sensibil mai mare a coeficientului mediu de



corelatie (0,769), decat indicatorul ce ilustreaza performanta, calculat pe baza indicatorilor
de rentabilitate si indicatorilor valorii de piatd - PFO (0,764).

Tabelul 10 Corelatiile indicatorilor sintetici PFO si PFO2 cu principalii indicatori
individuali utilizati pentru masurarea performantei financiare

PFO |PFO2| ROA |ROE |[ROS | ROI | PA | TQ | PS |PBV | IAR |IAVP| IPG

PFO |Corelatie 1[,727% ,695™(,531%(,728"| ,661%|,558™|,894™ ,837"|,860™| ,716™|,994""| ,931™

Semnif. ,000 ,000/ ,000/ ,000( ,000/ ,000{ ,000( ,000{ ,000| ,000{ ,000| ,000

PFO2 |Corelatie | ,727* 1| ,9577|,897(,897" ,926"(,635"(,572™|,554™| ,568""| ,999™|,649""| ,815™

Semnif. ,000 ,000/ ,000, ,000( ,000, ,000( ,000( ,000{ ,000{ ,000/ ,000| ,000

ROA |Corelatie | ,695|,957" 1/,857"1,806™| ,926™|,594™|,560™| ,499""|,578""| ,957""|,620™"|,812""

Semnif. ,000| ,000 ,000| ,000| ,000{ ,000[ ,000f ,000{ ,000( ,000( ,000{ ,000

ROE |Corelatie | ,5317(,897"| ,857" 11,638,938 ,354™|,508"™| ,203|,548"| ,915™,450™|,590™

Semnif. ,000| ,000, ,000 ,000| ,000{ ,005| ,000, ,120/ ,000{ ,000( ,000( ,000

ROS |Corelatie | ,728"|,897™| ,806"|,638" 1) ,679™|,773",445™|,778""| ,418™| ,879"|,665™|,807"

Semnif. ,000| ,000 ,000/ ,000 ,000/ ,000 ,000{ ,000{ ,001| ,000| ,000| ,000

ROI |Corelatie | ,6617(,926™| ,926(,938™(,679" 1[,447*(,653™ ,3217,631"| ,937"|,588™|,737"

Semnif. ,000/ ,000, ,000 ,000{ ,000 ,000( ,000{ ,012| ,000/ ,000| ,000/ ,000

PA  |Corelatie | ,558"(,635™| ,594™(,354™|,773™| 447" 1| ,285%,670™| ,303"| ,614™|,516™|,662™

Semnif. ,000| ,000, ,000/ ,005/ ,000( ,000 ,028| ,000{ ,019| ,000{ ,000| ,000

TQ |Corelatie | ,894™(,572"| ,560™|,508"|,445™| ,653"| ,285" 1/,546™(,871"| ,574™(,902"|,792™

Semnif. ,000| ,000, ,000 ,000f ,000{ ,000K ,028 ,000{ ,000{ ,000{ ,000[ ,000

PS  |Corelatie | ,837(,554™| ,499™| ,203|,778"| ,3217|,670"|,546™ 1/,516™,525™,838"|,792™

Semnif. ,000/ ,000, ,000 ,120( ,000{ ,012| ,000( ,000 ,000{ ,000{ ,000( ,000

PBV |Corelatie | ,8607|,568""| ,578"|,548"| ,418™| ,631™| ,303"|,871""|,516™ 1/,573"|,867"|,758"

Semnif. ,000| ,000, ,000, ,000f ,001| ,000K ,019( ,000| ,000 ,000| ,000| ,000

IAR |Corelatie | ,716™(,999"| ,957%|,915™|,879™| ,937"|,614™|,574™ ,525"| 573" 1(,637"(,802"

Semnif. ,000/ ,000, ,000/ ,000( ,000{ ,000f ,000( ,000{ ,000/ ,000 ,000| ,000

IAVP |Corelatie | ,994™(,649™| ,620™|,450™|,665™| ,588"|,516™|,902™,838"|,867"| ,637" 11,904

Semnif. ,000/ ,000, ,000/ ,000( ,000( ,000f ,000( ,000[ ,000/ ,000K ,000 ,000

IPG |Corelatie | ,9317|,815™| ,812%(,590™|,807"| ,737"|,662™|,792"|,792"|,758""| ,802""|,904™" 1
Semnif. ,000/ ,000, ,000/ ,000f ,000{ ,000K ,000( ,000{ ,000[ ,000 ,000/ ,000

N 60 60 60| 60| 60 60 60| 60/ 60| 60 60 60 60

Concluzii

**_ Corelatia este semnificativa. *. Corelatia este medie.
Sursa: Calcule realizate pe baza indicatorilor preluati de la BVB, 2017, 2018




In cadrul cercetarilor desfasurate asupra celor noui companii selectate din judetul
Dolj vom utiliza ecuatia ce exprima sintetic performanta calculata doar pe baza indicatorilor
de rentabilitate, pentru a obtine un indicator sintetic ce ilustreaza performanta organizatiei
(PFO2), ce va fi folosit pentru a determina impactul motivatiei asupra performantei
organizationale. Modelul multi-dimensional si ecuatiile performantei obtinute ne va permite
sd evaluam impactul motivatiei asupra performantei organizationale, determinate nu numai
subiectiv (ca nivel al perceptiilor angajatilor), dar si obiectiv (ca indicator sintetic ce
ilustreaza performanta companiet).

Aplicarea empiricd a acestui model ne permite sa stabilim o serie de corelatii, care
stau la baza construirii unei ecuatii, ce va defini performanta organizationald, de ansamblu.
In acest sens, avand la bazi cercetarile din domeniul performantei organizationale, conform
carora performanta este un concept multidimensional si nici un indicator nu este singur
relevant si total semnificativ, am derulat un studiu empiric asupra unui esantion de firme
listate la Bursa de Valori Bucuresti, din care a rezultat faptul ca un model multi-dimensional
eficient trebuie s fie dezvoltat pe baza indicatorilor de rentabilitate si a celor ai valorii de
piata. Daca indicatorii de rentabilitate releva informatii despre trecut, indicatorii de piata,
desi imperfecti, releva informatii cu privire la implicatiile viitoare ale deciziilor curente. Cu
toate acestea, indicatorii de piatd nu sunt practici pentru companiile care nu sunt
tranzactionate la bursa, din moment ce nu exista, in general, nici o informatie cu privire la
valoarea organizatiei. De aceea, am propus un instrument multidimensional pentru
masurarea performantei organizationale, furnizdnd un mecanism care va permite
cuantificarea performantei pe baza indicatorilor de rentabilitate si indicatorilor ce releva
valoarea de piatd. Modelul a fost, de asemenea, construit si in varianta in care se adreseaza
companiilor netranzactionate la bursa, ludnd 1n calcul doar indicatorii de rentabilitate
relevanti.
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