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INTRODUCERE

Viabilitatea Intreprinderii In conditiile concurentiale de piatd, performantele acesteia obtinute
in procesul desfasurarii activitatii economico — financiare depind in mod esential de oportunitatea si
argumentarea deciziilor manageriale. Elaborarea deciziilor economice bine chibzuite neapdrat este
precedatd de etapa analizei informatiilor continute in diferite surse de date si, In primul rand, in
rapoartele financiare.

Analiza rapoartelor financiare prin aplicarea instrumentelor si procedeelor specifice ofera
managerilor, investitorilor si creditorilor un sprijin absolut necesar pentru elaborarea si fundamentarea
deciziilor corespunzatoare.

Fiind un instrument absolut indispensabil a procesului managerial, analiza rapoartelor
financiare are tangente esentiale cu alte stiinte economice. Astfel, coreldrile analizei Rapoartelor
financiare se pot referi la trei grupe de discipline, si anume:

» grupa stiintelor economice, In primul rand, macro- si microeconomia, care ofera posibilitatea
intelegerii bazelor de functionare a economiei in intregime si pozitiei intreprinderii in cadrul
sistemului economic;

« grupa disciplinelor economice ce se refera la obtinerea informatiilor initiale (contabilitatea,
statistica, bugetarea). In acest context cele mai stranse coreldri existd intre analiza Rapoartelor
financiare $i contabilitatea financiara in cadrul céreia aceste rapoarte se formeaza;

« grupa disciplinelor care aplicd rezultatele obtinute in urma analizei Rapoartelor financiare
(managementul, gestiunea finantelor, activitatea bancara etc).

In manualul de fata sunt prezentate principalele etape de studiere si apreciere a informatiilor
continute 1n rapoartele financiare ale agentilor economici autohtoni. Bazandu-se pe principii si
concepte fundamentale, aplicate in practica analitica internationald, autorii manualului, totodata, pe
deplin au adaptat instrumente §i tehnici necesare la normele si cerintele Standardelor Nationale de
Contabilitate din Republica Moldova.

Aspectele teoretice examinate in prezentul manual sunt ilustrate in detalii prin exemplele
reciproc corelate, Intrucat acestea sunt elaborate in baza datelor unui raport financiar (expus in anexa 1
a acestui manual). In calitate de modele pentru aplicare practica pot servi concluziile analitice cu care
se finalizeaza exemplele si situatiile continute Tn manual.

Procesul de insusire a materialului teoretic, precum si a aspectelor practice examinate in
manualul poate fi facilitat prin intermediul intrebarilor de recapitulare si testarilor expuse la finele
fiecarui capitol (raspunsurile la testari sunt prezentate in anexa 2).

Pentru studierea mai aprofundatd a continutului etapelor analitice expuse, se recomanda
bibliografia selectiva strans corelatd cu continutul capitolelor respective, ce poate fi de mare folos la
elaborarea materialelor analitice tematice.

Prezentul manual este destinat profesorilor si studentilor de la institutiile de invatamant cu
profil economic, persoanelor la pregatirea post-universitard, precum si participantilor la cursurile de
reciclare.

Acest manual va acorda, de asemenea, un ajutor incontestabil specialistilor In domeniu:
contabililor (in primul rand, la intocmirea notelor explicative la rapoartele financiare), auditorilor (la
aplicarea procedurilor analitice Tn cadrul exercitarii auditului), financiarilor (la elaborarea planurilor
de afaceri), managerilor (la fundamentarea deciziilor strategice si operative), bancherilor (la
proiectelor de investitii), lucratorilor organelor fiscale (la examinarea relatiilor contribuabilului cu
bugetul), precum si tuturor celor care doresc sd-si insuseasca si perfectioneze cunostintele de analiz a
rapoartelor financiare.

Autorii, precum s$i toti cei care au contribuit la pregatirea prezentei editii, le vor fi
recunoscatori cititorilor pentru sugestii si obiectii, care vor fi luate in considerare la publicarea
editiilor viitoare ale acestui manual. Auforii manualului: conf. univ. dr. Natalia Tiriulnicova
(introducere, capitolele 1; 3; 5; 7; 9; 10; 11; 12); conf. univ. dr. Valentina Paladi (capitolele 2; 4, § 4.1,
4.3, 44, 4.5; 6); conf. univ. dr. Liudmila Gavriliuc (capitolul 8); lector sup. univ. Nelea Chirilova
(capitolele 4, § 4.6, 4.7; anexe); lector univ. Diana Furtuna (capitolul 4, § 4.2).




CAPITOLUL 1 ANALIZA VENITURILOR DIN VANZARI
Obiectivele capitolului:

. Caracteristica notiunii veniturilor din vanzari si explicarea importantei analizei acestora.

. Aprecierea generald a marimii si evolutiei veniturilor din vanzari.

. Examinarea modului de analizd multilaterald a structurii veniturilor din vanzari.

. Explicarea tehnicii de analiza factoriald a veniturilor din vanzari.

. Descrierea analizei veniturilor din vanzari in corelatie cu capacitatea de productie.

. Prezentarea analizei pozitiei intreprinderii pe piata de desfacere.

. Expunerea modului de analizd a suficientei veniturilor din vanzari pentru acoperirea

consumurilor si cheltuielilor si formarea profitului.

1.1. Notiunea veniturilor din vanzari si importanta analizei acestora

Veniturile din vanzari (volumul véanzarilor, vanzarile nete) reprezinta afluxuri de avantaje
economice generate in cursul anului de gestiune in urma vanzarii produselor, marfurilor, prestarii
serviciilor, indeplinirii contractelor de constructie. Aceste avantaje pot imbraca diferite forme: incasari
de mijloace banesti, intrari ale activelor nemonetare, receptionari ale serviciilor prestate de terti etc.

Necesitatea analizei veniturilor din vanzari rezultd din importanta informatiei analitice pentru
luarea deciziilor de cétre conducerea intreprinderii si de utilizatorii externi ai informatiei din
Rapoartele financiare (investitorii reali si potentiali, creditorii, furnizorii, concurentii, organele fiscale
etc).

Analiza veniturilor din vanzdri oferd utilizatorilor Rapoartelor financiare posibilitatea
aprecierii urmatoarelor aspecte:

. Care este mdrimea si evolutia veniturilor din vanzari In ultimii ani?

. Care sunt sursele principale de venituri, adica care este profilul real (specializarea, tipul
de activitate) al Intreprinderii?

. Cat de diversificata este activitatea operationald a Intreprinderii §i cat de stabile sunt

sursele de venituri?

* Care sunt cauzele principale ce au provocat modificarea veniturilor din vanzari?

Este evident ca rezultatele analizei sunt strict necesare atit pentru elaborarea strategiei de
dezvoltare si organizarea activitatii curente a Intreprinderii de catre echipa de conducere, cat si pentru
procesul decizional din partea utilizatorilor externi ai Rapoartelor financiare. De aici rezultd ca
analiza veniturilor din vanzdri reprezintd o parte componentd a contabilitdtii manageriale, ce
deserveste necesitatile interne ale conducerii intreprinderii si, de asemenea, o directie foarte
importanta a analizei Rapoartelor financiare in cadrul contabilitatii financiare (vezi figura 1.1).

Contabilitatea

Manageriala

-

Analiza Analiza
manageriali rapoartelor

financiare

Analiza :
.. \ Analiza
veniturilor din CEN ;
~ , veniturilor din
vanzari 3 =
vanziri

Figura 1.1. Concordanta analizei veniturilor din vanzari in cadrul contabilitatii manageriale
§i financiare
In prezentul capitol in special se examineaza metode si tehnici de analiza a veniturilor din




vanzari in baza datelor din Rapoarte financiare cu scopul prezentdrii rezultatelor analitice pentru
utilizatorii externi.

Analiza veniturilor din vanzari serveste drept punct de pornire la intocmirea diferitelor
materiale analitice de uz intern si extern, intrucdt de marimea, evolutia, structura si stabilitatea
veniturilor din vanzari depind consumurile si cheltuielile intreprinderii, profitul si rentabilitatea,
precum si situatia financiara.

1.2. Aprecierea generald a marimii si evolutiei veniturilor din vanzari

Aprecierea generald a marimii si evolutiei veniturilor din vanzari are menirea de a examina
dimensiunea lor absoluta si relativa in comparatie cu:

. realizarile anilor precedenti;

-obiectivele stabilite in Planul de afaceri.

Examinarea veniturilor din vanzari in dinamica permite evaluarea volumului activitatii
operationale si studierea modificarilor survenite in acest volum in ultimii ani. Aceasta directie de
analiza se efectueaza exclusiv in baza datelor Raportului privind rezultatele financiare $i nu necesita
atragerea altor surse informationale.

Confruntarea datelor reale privind volumul véanzarilor cu nivelul programat in Planul de
afaceri devine necesard, de exemplu, in cazuri de atragere treptatd a surselor financiare cu conditia
indeplinirii obiectivelor stabilite in Planul de afaceri pentru anumite perioade de timp. Un caz clasic
in aceasta privintd il constituie creditarea intreprinderii pe transe (in esaloane, rate). La Infaptuirea
acestei directii de analiza, pe langd informatia din Raportul privind rezultatele financiare, se aplica
datele din Planul de afaceri.

Din punct de vedere al tehnicii de calcul, la analiza marimii si evolutiei veniturilor din vanzari
se determind abaterea absolutd a acestora (fatd de perioada precedentd si Planul de afaceri), ritmul
cresterii, sporul cresterii, procentul indeplinirii planului si procentul abaterii de la plan.

Datele cifrice la aceasta etapa de analiza pot fi expuse sub forma tabelarda sau cu aplicarea
metodelor grafice, ce permit prezentarea mai clard intr-o forma accesibild a materialelor analitice. In
practica mondiald cea mai frecvent folositd forma de prezentare a informatiei analitice in aceste
scopuri este construirea diagramelor.

Exemplul 1.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina marimea si evolutia veniturilor din vanzari ale S.A. ,, Respect" in dinamica si in
comparatie cu nivelul programat. In baza datelor din Raportul privind rezultatele financiare §i a

informatiei din Planul de afaceri vom construi diagrama si vom interpreta rezultatele obtinute.
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Figura 1.2. Dinamica veniturilor din vanzari in S.A. ,, Respect”

Datele prezentate in figura 1.2 atesta evolutia instabila a veniturilor din vanzari generate de
S.A. ,,Respect" in ultimii trei ani. In particular, dinamica pozitiva a vanzarilor in anii 200X-2 - 200X-
1 (cand ritmul cresterii a constituit 127,2 %) a fost substituita prin reducerea considerabila a
acestora in anii 200X-1 - 200X (ritmul cresterii este subunitar, adica constituie 76,8%). In consecintd,
volumul vanzarilor a scazut sub nivelul anului 200X-2 si a alcatuit 16 412 mii lei.

Totodata, datele prezentate in figura 1.2 reflecta depasirea veniturilor din vanzari asupra
nivelului prevazut de Planul de afaceri pentru anul 200X (procentul indeplinirii obiectivelor
programate constituie 105,2 %).

Situatia negativa privind dinamica vanzarilor impune descoperirea cauzelor aferente, pentru
care este necesard analiza factoriala a veniturilor din vanzari (vezi exemplul 1.7).

In procesul analizei volumul vanzirilor intreprinderii poate fi comparat, de asemenea, cu
realizarile intreprinderilor similare (concurente) sau cu nivelul mediu pe grupa de intreprinderi




(ramurd, holding etc).

1.3. Analiza structurala a veniturilor din vanzari

In cadrul analizei structurale a veniturilor din vanziri, acestea pot fi clasificate in functie de
numeroase criterii. Aceste criterii au putere informativa diferitd, oferind utilizatorilor Rapoartelor
financiare posibilitatea de a aprecia diverse aspecte ale activitatii intreprinderii.

Analiza structurala a vanzarilor pe tipuri de activitate operationala

Aplicarea acestui criteriu pentru analiza structurald a veniturilor din vanzari permite stabilirea
profilului real al activitdtii operationale, cu alte cuvinte specializarea intreprinderii in fabricarea
produselor, comercializarea marfurilor, prestarea serviciilor sau executarea lucrarilor de constructie.
Acest profil, uneori, nu intru totul corespunde celui nominal, adica tipurilor de activitate mentionate n
documentele juridice (contract de constituire, statut).

Activitatea operationald a Intreprinderii poate fi Tngust specializatd sau multilateral
diversificata. Fiecare din aceste variante are anumite avantaje. In particular, specializarea permite
majorarea eficientei activitatii operationale datoritd procurdrii utilajului special, angajarii personalului
calificat in domeniu, acumularii experientei corespunzitoare etc. Totodatd, majorarea gradului de
diversificare, adica desfasurarea diferitelor tipuri de activitate operationald asigurd o structurd mai
variatd a veniturilor cu scopul diminuadrii riscurilor si reducerii conditiilor de incertitudine care apar in
domeniile de activitate practicatd. Aceasta Insemna ca, in cazul dificultatilor de diferite tipuri intr-un
domeniu de activitate, intreprinderea poate exista pe seama veniturilor provenite din alte feluri de
activitati.

Asadar, 1n procesul analizei structurale a veniturilor din vanzari este necesar a stabili daca
activitatea operationald a intreprinderii este absolut specializata (se practicd un singur tip de activitate)
sau diversificatd (multilaterald). In ultimul caz, se studiaza daca existd genul principal (de baza,
prevalent) de activitate (care nu Intotdeauna corespunde informatiei de pe foaia de titlu a Raportului
financiar) ori diferite tipuri de activitdti au cote aproximativ echivalente in suma totald a vanzarilor.
De asemenea, se examineaza stabilitatea sau variabilitatea structurii veniturilor din vanzari pe tipuri de
activitati in dinamica.

In calitate de sursd de informatii pentru aceasti etapd de analiza serveste Anexa la Raportul
privind rezultatele financiare.

Exemplul 1.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina structura veniturilor din vanzari ale S.A. ,,Respect” pe tipuri de activitate
operationald in comparatie cu anul precedent. in baza datelor din Anexa la Raportul privind
rezultatele financiare vom construi un tabel analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 1.1
Structura veniturilor din vanzari pe tipuri de activitate operationala
Suma veniturilor din | Ritmul

Ponderea, % | Devi-

vanzari, lei cresterii s
Tipuri de activitate fata de anul

operationala anul anul de anul anul de RO
’ i rece- . | derii
precedent | gestiune | prece- p gesti- o ’

dent, % dent une ’

1 2 3 4 5 6 7
Vianzarea produselor finite | 19 221 301| 14 981 347| 77,94 89,98 | 91,28 |+ 1,30
Comercializarea méarfurilor | 2 006 682 843 050| 42,01 9,39 514 | -4,25

Prestarea serviciilor 133 311] 587 923| 441,02 0,63 3,68 | +2,95
Total venituri din vanzari | 21 361 294| 16 412 320| 76,83 | 100,00 | 100,00 -
Din datele prezentate in tabelul 1.1 rezulta ca activitatea operationala a SA. ,, Respect” este
multilateral diversificata si cuprinde trei directii componente: producerea, comercializarea
marfurilor §i prestarea serviciilor de transport. In componenta tipurilor de activitate operationald ca
genul principal clar se evidentiaza producerea, cota careia este predominanta si crescatoare (de la
89,98% in anul precedent la 91,21 % in anul de gestiune).
In dinamica se observd variabilitatea structurii veniturilor din vdnzari. In particular,
examinarea evolutiei acestora pe elemente componente aratd cresterea veniturilor din prestarea
serviciilor mai mult de 4 ori si majorarea ponderii acestui tip de activitate de la 0,63 % in anul




precedent la 3,58 % in anul de gestiune.

Alte directii de activitate operationala au inregistrat reduceri. Cea mai considerabila
contributie la micsorarea veniturilor din vanzari in ansamblu a adus scaderea volumului de
comercializare a marfurilor cu 58 %. Cota acestui tip de activitate in anul de gestiune a alcatuit 5,14
% sau cu 4,25 % mai putin decat in anul precedent.

Analiza structurald a vanzarilor pe tipuri de activitate operationald poate fi detaliatd pana la
nivelul grupelor sau felurilor de produse (marfuri, servicii, lucrari).

Analiza structurald a vanzarilor pe segmente (sectoare) ale pietei de desfacere

In cazul cand intreprinderea isi desfisoard activitatea operationald pe mai multe piete (de
exemplu, in Republica Moldova, tarile C.S.1., alte téri strdine), in cursul analizei se studiaza veniturile
din vanzari in profilul zonelor (segmentelor, sectoarelor) pietei de desfacere. In acest scop se
examineaza evolutia vanzarilor pe fiecare segment, precum si contributia acestora la volumul total al
vanzirilor. In special, se determini ponderea veniturilor din export. Cresterea in dinamici a ultimului
valutei strdine.

Intreprinderile sunt obligate si dezviluie informatiile necesare pentru analiza structurald a
vanzarilor pe segmente ale pietei de desfacere in Anexele la Rapoartele financiare conform cerintelor
S.N.C. 14 "Informatii financiare privind sectoarele".

Exemplul 1.3 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina structura veniturilor din vanzari ale S.A. ,, Respect” pe segmente ale pietei de
desfacere in comparatie cu anul precedent. in baza datelor tabelului 1.2 vom alcatui concluzia
analitica.

Tabelul 1.2
Structura veniturilor din vanzari pe segmente ale pietei de desfacere
Suma veniturilor din | Ritmul :
vanzari, lei cresterii Ponderea, % 2?:;'
Segmente ale pietei de fata de i
desfacere anul anulde | anul p‘:gg;_ ag:;ge 53;},-
precedent | gestiune &rgfa dort | the %
1 2 3 4 5 6 7
Piata internd (RM) 18 949 604| 13 765013| 72,64 | 88,71| 83,87 | -4,84
Piata externa (export) —
total 2411690 2647307 109,77 | 11,29| 16,13 | +4,84
inclusiv: tarile C.S.1. 1 557 238| 1577 224| 101,28 7,29| 961 (+232
alte tari strdine 854 452| 1070083| 125,24 400| 652|+252
Total venituri din vdnzari | 21 361 294| 16 412 320| 76,83 |100,00| 100,00 -

Dupa cum se observa din datele tabelului 1.2 S.A. , Respect” isi desfasoard activitatea
operationala atat pe piata interna (ponderea acestui segment este predominanta §i alcatuieste
83,87%), cat §i pe cea externd. Activitatea intreprinderii este caracterizatda pozitiv de cresterea
absoluta a veniturilor din vanzari obtinute peste hotare si majorarea cotei exportului in totalul
vanzarilor de la 11,29% in anul precedent la 16,13 % in anul de gestiune.

Analiza structurala a vanzarilor pe forme de achitare

Un aspect foarte important poate fi apreciat de utilizatorii Rapoartelor financiare la analiza
veniturilor din vanzari prin prisma formelor de achitare. Dupa cum s-a mentionat anterior, achitarea
pentru produsele si marfurile vandute, serviciile prestate, lucrdrile de constructie indeplinite poate fi
efectuatd de catre consumatorii Intreprinderii contra mijloacelor banesti, ori pe seama schimbului
activelor nebanesti sau serviciilor si lucrarilor.

Incasarea mijloacelor banesti din vanzari reprezintd forma predominanti si obisnuitd, care in
mod normal se practici la efectuarea operatiunilor economice transparente. Pentru detalierea
achitarilor contra mijloacelor banesti pot fi separate veniturile din vanzari obtinute in numerar si prin
virament. De asemenea, din suma totald a incasarilor banesti din vanzari se evidentiaza cele obtinute
in valuta nationala si straind. Ultimul aspect coreleaza strans cu structura vanzarilor pe segmentele
pietei de desfacere. In particular, incasarile banesti din vanzari in valuta straind, in conditiile lipsei




cotei exportului, reprezinta incalcarea legislatiei in vigoare.

Spre deosebire de incasarea mijloacelor banesti din vanzari, efectuarea operatiunilor de schimb
(asa-numitele tranzactii de ,barter") des este conexatd cu invaziile fiscale de diferite tipuri.
Informatiile privind suma productiei, marfurilor, lucrarilor si serviciilor intreprinderile dezvéluie in
Anexa la Raportul privind rezultatele financiare. O varianta de detaliere a acestor informatii este
examinata n exemplul de mai jos.

Exemplul 1.4 Intreprinderea ,, Respect" S.A.
Vom examina structura veniturilor din vanzari ale S.A. ,,Respect” pe forme de achitare in

comparatie cu anul precedent. in baza datelor tabelului 1.3 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 1.3
Structura veniturilor din vanzari pe forme de achitare
Suma veniturilor din | Ritmul ;
vanzdari, lei cresterii Ponderea, % 2?:;'
p fata de
Forme de achitare il anul de aaiil p?ggé_ aggsl ge ggg!
precedent | gestiune ae;;?f% dent | “ting %
L 1 2 3 4 5 6 7
Incasérile banesti din
vanzari — total 20513250\ 15 946 207| 77,74 96,03 | 97,16 | +1,13
inclusiv: in numerar 1916 108 822 254 42,91 8,97 501 -3,96
prin virament 18 597 142| 15123 953| 81,32 | 87,06 | 92,15|+5,09
din care in valutd strdind| 2 225847\ 2598 070( 116,72 10,42 | 15,83 | +541
Venitul obtinut pe calea
schimbului — total 848 044 466 113| 54,96 3,97| 284 -1,13
inclusiv: contra activelor 821 614 453 784 55,23 385| 276| -1,09
serviciilor 26 430 12 329| 46,64 0,12 0,08 -0,04
Total venituri din vanzari | 21 361 294| 16 412 320| 76,83 |100,00|100,00 -

Din datele tabelului 1.3 rezulta ca S.A. , Respect” intr-o masurda neinsemnata recurge la
operatiuni de ,, barter": cota veniturilor obtinute pe calea schimbului este destul de scazuta si
descreste de la 3,85 % in anul precedent la 2,76 % in anul de gestiune. in legatura cu reducerea
volumului comercializarii marfurilor (tabelul 1.1) s-a micsorat considerabil marimea §i ponderea
incasarilor in numerar. Totodatd, se observa cresterea marimii §i cotei incasarilor in valuta straind
in urma majorarii exportului produselor fabricate.

Analiza structurala a vanzarilor in functie de tipul legaturii cu consumatorii

Necesitatea aplicarii acestui criteriu pentru analiza structurald a veniturilor din vanzari rezulta
din faptul ca tipul legaturii cu consumatorii (cu partile legate si nelegate) poate influenta asupra
operatiunilor de vinzare §i, corespunzator, asupra rezultatelor financiare, precum si asupra situatiei
financiare a Intreprinderii. De exemplu, vanzarea produselor partilor legate la un pret mai mic decat
cel de piata sau decat costul produselor, diminueaza rezultatele financiare intreprinderii-raportor.

Este evident ca analiza structurii vanzarilor in functie de tipul legaturii cu consumatorii
prezintd interes deosebit, in primul rand, pentru proprietarii intreprinderii si organele fiscale.
Corespunzator, acest aspect se examineaza atent in cadrul auditului Rapoartelor financiare.

In conformitate cu cerintele S.N.C. 24 ,Publicitatea informatiei privind partile legate",
intreprinderile sunt obligate sa dezvaluie operatiunile de vanzare catre partile legate in Rapoartele
financiare.

Exemplul 1.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina structura veniturilor din vanzari ale S.A. ,, Respect” in functie de tipul legaturii
cu consumatorii in comparatie cu anul precedent. In baza datelor tabelului 1.4 vom alcdtui concluzia
analitica.




Tabelul 1.4
Structura veniturilor din vanzari in functie de tipul legaturii cu consumatorul

Suma veniturilor din | Ritmul ;
s vanzari, lei cresterii Ponderea, % 2?,:;'
ipul legaturii cu fata de A
consumatorul anul anulde | anul f,gg;_ 3":; t;'.:e Bt
precedent | gestiune | prece- |P72CS"| 9 o "
de ﬂf, % en une (]
1 2 3 5 6 7
Vanzarile partilor nelegate | 21 361 294| 16 276 098| 76,19 [100,00| 99,17 |- 0,83
Vanzdrile partilor legate — 136 222 - — 0,83 | +0,83
Total venituri din vanzari | 21 361 294| 16 412 320| 76,83 |[100,00(100,00| -

Dupa cum se observa din datele tabelului 1.4, S.A. ,,Respect” in anul de gestiune a obtinut de
la partile legate (intreprinderi controlate de membrii familiilor personalului principal de conducere)
venituri din vanzari in suma totala de 136 mii lei, ce alcatuieste 0,83 % din totalul vanzarilor anului
de gestiune.

Datele evidentei analitice la contul 611 ,, Venituri din vanzari" atesta faptul ca vanzarile
produselor si prestarile serviciilor au fost efectuate la preturi de piata care nu difera de preturile de
vanzare la alti consumatori in aceeasi perioada.

Analiza structurala a vanzarilor in functie de termenul de plata

Contractele incheiate cu consumatorii pot contine conditii cu privire la achitarea produselor,
marfurilor, serviciilor si lucrdrilor cu plata prealabilda (vanzarea n avans) sau cu amanarea platilor
(vanzarea 1n credit).

Datele privind structura vanzarilor din punctul de vedere al termenului de platd se aplica in
diferite situatii, spre exemplu, la determinarea normativului fondului de rulment net in componenta
Planului de afaceri.

Este de mentionat faptul ca cresterea ponderii vanzarilor in credit, in conditiile acumularii
creantelor aferente facturilor comerciale cu termenul expirat, semnalizeaza o politicd inadecvata a
conducerii privind colectarea creantelor.

Informatia cu privire la structura vanzarilor in functie de termenul de platd nu reprezintd o
parte componenta obligatorie a Rapoartelor financiare, totodata ea poate fi dezvaluita de intreprinderi
benevol sau la cererea utilizatorilor externi (creditorilor sau investitorilor potentiali).

Exemplul 1.6 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina structura veniturilor din vanzari ale S.A. ,,Respect” in functie de termenul de
plata in comparatie cu anul precedent. in baza datelor tabelului 1.6. vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 1.5
Structura veniturilor din vanzari in functie de termenul de plata
Suma veniturilor din | Ritmul | o 0o a, % | Devi-
vanzari, lei cresterii shaa
Termenul de plata / ! d fa;: c:"e anul |anul de| pon-
preiggent ;;sl:iu:e p?rege- prace:| gastk | darll,
o,
dent, % dent une %
) 1 2 3 4 5 6 7
In avans 6805708 3945522 57,97 | 31,86| 24,04 | -7,82
In credit (cu plata aménat3) | 14 555 586| 12 466 798| 85,65 | 68,14| 7596 |+7,82
Total venituri din vanzari | 21 361 294| 16 412 320| 76,83 | 100,00 |100,00 -

Din datele prezentate in tabelul 1.5 rezulta ca S.A. , Respect” efectueaza partea
preponderentd a vanzarilor cu plata amdnatd. In dinamicd se observi cresterea ponderii vanzdrilor
in credit de la 68,14 % in anul precedent la 75,96 % in anul de gestiune. Ultimul fapt nu este justificat
in conditiile existentei creantelor aferente facturilor comerciale cu termenul expirat (conform datelor
din Anexa la Bilantul contabil).




1.4. Analiza factoriala a veniturilor din vanzari

Deopotriva cu analiza structurald, veniturile din vanzari trebuie sa fie analizate din punct de
vedere factorial, prin prisma stabilirii cauzelor ce au conditionat modificarea vanzarilor.

Necesitatea analizei factoriale rezultd din prevederile S.N.C. 5 ,Prezentarea rapoartelor
financiare", conform caruia ,,raportul financiar anual deseori contine informatii suplimentare, care sunt
dezvaluite Tn nota explicativd, cuprinzand si relevand indicatorii financiari principali, situatia
financiara a intreprinderii si analiza influentei factorilor diversi asupra modificarilor acesteia".'

Deci, analiza factoriald a veniturilor din vanzari reprezintd o directie integrantd a analizei
Rapoartelor financiare. Totodata, depistarea factorilor ce au cauzat cresterea ori scaderea vanzarilor
nu poate fi efectuatd exclusiv 1n baza datelor Rapoartelor financiare si impune aplicarea informatiilor
din cadrul contabilitdtii manageriale. Cu alte cuvinte, executarea analizei factoriale a veniturilor din
vanzari necesitd o conexiune foarte stransa intre contabilitatea manageriala si cea financiara.

La efectuarea analizei factoriale a veniturilor din vanzari, este foarte important sa se ia in
consideratie tipul activitatii operationale in urma careia au fost generate veniturile corespunzatoare.
Specificul ramurii (industrie, comert, servicii etc.) conditioneaza si particularitatile metodicii ce se
aplica 1n analiza factoriala. Aceste particularitati, In primul rand, se referd la esenta (natura) factorilor
examinati. De exemplu, veniturile din vanzarea produselor finite se modifica sub influenta a trei grupe
de factori:

. Modificarea volumului productiei fabricate. Este evident ca, pentru a vinde mai mult,
intreprinderea trebuie, In primul rand, sa produca mai mult. $i invers, cu alte conditii egale reducerea
volumului productiei fabricate va determina scdderea veniturilor din vanzari. Deci, exista legatura
directd intre indicatorul rezultativ (veniturile din vanzarea produselor) si modificarea volumului
productiei fabricate care, la randul sau, se afld sub influenta factorilor mai detaliati (legati de folosirea
mijloacelor fixe, potentialului uman etc).

. Modificarea stocurilor produselor finite. Uneori, in conditiile diminudrii volumului
productiei fabricate, Intreprinderea reuseste sa mentind ori sa majoreze vanzarile datoritd reducerii
produselor stocate. Si dimpotriva, cresterea producerii nu intotdeauna duce la marirea vanzarilor, daca
mai multe produse fabricate raman 1n stocuri. Deci, exista legatura inversa (opusd) dintre indicatorul
rezultativ si modificarea stocurilor produselor finite. La randul sau, cresterea sau scaderea produselor
finite stocate poate fi conditionata de influenta unui sir de factori detaliati, de exemplu:

- lipsa ambalajului;

- defectarea utilajului de ambalare; lipsa mijloacelor de transport; scaderea (cresterea) cererii
pentru produse;

- returnarea produselor vandute anterior;

- modificarea datelor privind stocurile produselor in urma inventarierii etc.

Uneori, 1n literaturd de specialitate unii dintre acesti factori detaliati se examineaza in mod
separat, pe langa modificarea stocurilor produselor finite.

Modificarea preturilor pentru produsele vandute. Acest factor exercitd o influenta duala asupra
indicatorului rezultativ. Astfel, majorarea preturilor de vanzare cu alte conditii egale (in particular,
cantitatea produselor vandute) influenteaza pozitiv, adicd duce la marirea vanzarilor. Din acest punct
de vedere, exista legatura directa intre indicatorul rezultativ si factorul in cauza.

Totodata, cresterea presurilor poate conditiona scaderea cererii i, In mod indirect, prin
majorarea stocurilor de produse, poate determina micsorarea vanzdrilor. Este evident cd aceastd
influenta indirecta face parte din a doud grupa de factori detaliati.

La randul sau, modificarea preturilor de vanzare poate fi influentatd de un sir de factori,
precum:

- inflatia (deflatia) valutei nationale;

- cresterea (scaderea) cererii si ofertei pe piata de desfacere; nivelul calitatii produselor
intreprinderii in comparatie cu calitatea produselor concurentilor;

- aplicarea politicii de discont, de reducere temporara a preturilor, preturilor de demping etc.

Din lista factorilor detaliati se observa cd modificarea preturilor de vanzare nu poate fi
considerata factor absolut independent de activitatea Intreprinderii.

Pentru determinarea influentei separate a fiecareia din cele trei grupe de factori asupra
veniturilor din vanzarea produselor este necesari colectarea datelor initiale. In calitate de surse
informationale pentru efectuarea analizei factoriale a vanzarilor servesc:




. Anexa la Raportul privind rezultatele financiare;

. Raport statistic 1-p ,, Productie ";
. Planul de afaceri;
. Calculele speciale (de recalculare a volumului vanzarilor in preturi ale anului

precedent etc).

In sursele nominalizate veniturile din vanzarea produselor, volumul productiei fabricate,
stocurile produselor finite pot fi reflectate in trei tipuri de evaluare:

- in preturi curente ale anului respectiv (ale anului de gestiune);

- in preturi medii ale anului precedent;

- in preturi planificate.

La colectarea datelor alegerea tipului corespunzator de evaluare depinde de necesitatea analizei
vanzarilor in comparatie cu anul precedent (care cere aplicarea preturilor comparabile) sau cu Planul
de afaceri (pentru care se folosesc preturile planice).

In procesul colectirii datelor initiale pentru analiza factoriald, apare necesitatea evaluarii
cantitdtilor produselor efectiv vandute cu preturile de vanzare ale anului precedent sau Planului de
afaceri. In orice caz, aceste recalculiri se efectueazi pe baza modelului:

VVP = Zqi x p; , unde
i=l

VVP - veniturile din vanzarea produselor;

qi - cantitatea produsului vandut /;

Pi - pretul de vanzare a produsului i;

1=1, 2, 3,..., n - tipurile de produse vandute.

Corectitudinea  (legatura reciprocd) datelor initiale colectate pentru  analiza
veniturilor din vanzarea produselor se verificd prin aplicarea formulei, care in

practica economica este cunoscuta sub denumirea ,balanta produselor
(marfurilor)": _
Sold initial Volumul Venituri Sold final
al produselor + produselor = dinvanzarea + al produselor
in stocuri fabricate produselor in stocuri

In procesul colectarii datelor initiale, balanta productiei poate fi alcituita in preturi curente ale
anului respectiv sau la costuri.

Existenta sau lipsa egalitatii ambelor parti ale balantei productiei justificd veridicitatea ori
indica caracterul inadecvat al datelor initiale s1 implica corectarea erorilor corespunzatoare Tnaintea
aplicarii informatiei in calculele analitice.

In baza datelor initiale se efectueazi analiza factoriald a veniturilor din vanzarea produselor
prin metoda balantiera.

Exemplul 1.7 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriald a veniturilor din vdnzarea produselor intreprinderii S.A.
., Respect” in comparatie cu anul precedent. In baza datelor initiale din tabelul 1.6 vom completa
tabelul analitic 1.7 si vom interpreta rezultatele obtinute.




Date initiale pentru analiza factoriala a veniturilor din vanzarea produselor in comparatie cu anul precedent

Tabelul 1.6
Cantitatea Cantitatea Volumul productiei | Venituri din vanzarea | Venituri din vénzarea
fabricati in vanduts in Preturi medii unitare, | fabricate in preturi | produselorin preturi | produselor in preturi
Tipuri unititi fizice unititi fizice lei comparabile (anului | comparabile (anului | curente ale anului de
de pro- ’ ’ precedent), lei precedent), lei gestiune, lei
duse pargg;_ ag:sl t‘ie p‘;gg;_ ag:sl g_e ale anufui a;z ;’e':;z' anul anul de anul anul de anul anul de
dent AT dent e precedent une precedent| gestiune | precedent| gestiune | precedent| gestiune
1 2 3 4 5 6 7 8=2x6| 9=3x6 | 10=4x6|11=5x6|12=4x7|13=5x7
Cana-
pea 365 246 350 210 650286 | 703000 | 2373544| 1599704 2276 001| 1 365601| 2 460500| 1476 300
Pat-
divan 420 417 400 380 2530,00 | 250000 | 1062600] 1055010| 1012000 961 400| 1 000 000 950 000
Masa 265 191 260 186 5861,00 | 590000 | 1553165| 1119451| 1523860 1090 146| 1534 000| 1087 400
Biblio-
teca 311 199 325 203 7200,32 | 750000 | 2239300| 1432864 2340 104| 1461 665| 2437 500| 1522 500
Grup
de colt 210 183 220 170 7 800,00 | 8000,00 | 1638000| 1427 400| 1716000| 1326 000| 1760000| 1360 000
Dulap
pentru
haine 225 162 216 150 580000 | 600000 | 1305000 939 600| 1 252 800 870 000 1 296 000 900 000
Scaun 2110 |2018 [ 2105 | 2035 780,00 | 102990 | 1645800 1574040| 1641900 1587 300 2 167 940| 2 095 847
Dormi-
tor 217 146 160 101 20 484,00 |21 500,00 | 4445028 2990 664| 3 277 440| 2 068 884 3440 000| 2 171 500
Sufra-
gerie 178 137 162 125 |16 958,00 |17 320,00 | 3018 524| 2 323 246| 2747 196| 2119 750| 2 805 840 2 165 000
Mobilier
de birou| 341 284 300 260 4780,00 | 4780,00 | 1629980 1357520\ 1434000| 1242800| 1434000| 1242 800
Total X X X X X X 20910941|15819499|19 221 301|14 093 546|20 335 780|114 981 347




Tabelul 1.7

Calculul influentei factorilor asupra veniturilor din vanzarea produselor in comparatie cu
anul precedent (in mii lei)

NP Anul Anul de Abaterea Inﬂuen,ta.
Indicatori . absoluta, | factorului,
crt. precedent| gestiune . 2
1 2 3 4 5 6
1. |Venituri din vanzarea produselor in
preturi:
1.1. curente ale anului de gestiune | 20 336 14 981 - 5 355 X
1.2. medii ale anului precedent 19 221 14094 |-5127 X
2. |Volumul productiei fabricate in
preturi medii ale anului precedent 20911 15819 |[-5092 |-5092
3. |Modificarea stocurilor produselor
finite (cresterea ,+”, scéderea ,~");
rd.2—rd.1.2. +1690 [+1725 + 35 -35
4. |Modificarea preturilor de vadnzare
a produselor (cresterea ,+’,
scdderea ~"), rd.1.1. —rd.1.2. +1115 + 887 - 228 - 228

Verificare: (- 5 092) + (- 35) + (- 228) =-5355 mii lei (14 981-20 336).

Din calculele efectuate in tabelul 1.7 rezulta ca la S.A. ,,Respect” veniturile din vinzarea
produselor au inregistrat o reducere fata de anul precedent in suma totala de 5 355 mii lei.

In urma analizei factoriale s-a depistat cd micsorarea nominalizatd a fost conditionatd, in
primul rand, de scaderea volumului productiei fabricate in suma de 5 092 mii lei.

De asemenea, asupra dinamicii veniturilor din vanzari a influentat negativ faptul ca preturile
de vanzare in anul de gestiune au crescut mai putin decat in cursul anului precedent. Sub influenta
ultimului factor vanzarile au scazut cu 228 mii lei.

Stocurile produselor finite au crescut in cursul anului cu 1 725 mii lei, ceea ce depaseste cu
35 mii lei indicatorul similar din anul precedent. in urma stocarii sporite a produselor finite veniturile
din vanzari s-au diminuat cu 35 mii lei.

In cazul in care intreprinderea examineazi influenta factorilor asupra veniturilor din vanzarea
produselor in comparatie cu nivelul stabilit in Planul de afaceri, in tabelul 1.7 va fi necesar sa fie
introduse urmatoarele modificari:

. coloana 3 trebuie numita ,,Planificat";

. datele la randurile 1.2 si 2 trebuie evaluate in preturi planificate.

In rest metodica analizei factoriale a veniturilor din vanzarea produselor riméane aceeasi.

1.5. Analiza veniturilor din vanzari in corelatie cu capacitatea de productie

In procesul analizei activitatii intreprinderii apare necesitatea evaluirii rezervelor existente
pentru sporirea veniturilor din vanzari fard investitii suplimentare. Printre conditiile principale ce
dimensioneazd volumul activitatii operationale, In primul rand, se evidentiazd capacitatea de
productie.

Capacitatea de productie reflectd volumul maximal posibil al productiei care intreprinderea
poate produce cu conditia folosirii depline a mijloacelor tehnice.

In procesul analizei se determina urmatorul raport:

o v Venituri din vanzarea
Corelatia dintre veniturile

i =i ; oduselor
din vanzdri §i capacitatea = : prOCH ." =
, Capacitate medie anuald de
de productie .
productie

Din formuld se observa necesitatea de a lua in consideratie tipul activitdtii operationale
(industria, comertul, servicii etc), in cadrul caruia au fost generate venituri.
Calcularea raportului nominalizat se efectueaza in baza datelor din urmatoarele surse




informationale:

. Anexa la Raportul privind rezultatele financiare;

. Raport statistic CP ,, Balanta capacitatilor de productie ".

Cu cat mai scazut este nivelul acestui raport, cu atdt mai considerabile sunt rezervele
disponibile pentru sporirea veniturilor din vanzari fard investitii suplimentare. Este evident ca
aprecierea acestui aspect este strict necesard, in primul rand, pentru proprietarii reali si investitorii
potentiali.

Nivelul corelatiei dintre veniturile din vanzari si capacitatea de productie se examineazd in
concordantd cu gradul de folosire a capacitatilor existente si gradul de comercializare a productiei
fabricate (vezi exemplul 1.8).

Exemplul 1.8 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina veniturile din vanzari ale S.A. , Respect” in corelatie cu capacitatea de
productie in comparatie cu anul precedent. In baza datelor tabelului 1.8 vom alcatui concluzia
analitica.

Tabelul 1.8
Nr. . . Anul Anul de Abaterea
crt. Indicatori recedent | gestiune | absoluta, +
1 2 3 4 5
1. |Capacitatea medie anuala de productie
in preturi curente ale anului respectiv,
mii lei 37716 36 459 - 1257
2. |Volumul de productie fabricatd in preturi
curente ale anului respectiv, mii lei 20 911 15 156 - 5755
3. |Veniturile din vanzarea produselor in
preturi curente ale anului respectiv, mii lei 19 221 14 981 -4 240
4. |Gradul de folosire a capacitétii de
productie, % [(rd.2 . rd. 1) x 100] 55,44 41,57 - 13,87
5. |Gradul de comercializare a productiei
fabricate, % [(rd.3 . rd.2) x 100] 91,92 98,85 + 6,93
6. |Corelatia (raportul) dintre veniturile din
vanzdri gi capacitatea de productie, %
[(rd.3:rd.1) x 100] 50,96 41,09 - 9,87

Analiza veniturilor din vanzarea produselor in corelatie cu capacitatea de productie

Calculele efectuate in tabelul 1.8 atesta faptul ca la S.A. ,, Respect” a crescut marimea
rezervelor disponibile pentru sporirea veniturilor din vanzari fara investitii suplimentare. Aceasta
concluzie rezulta din scaderea coraportului dintre veniturile din vanzari si capacitatea de productie
de la 50,96 % in anul precedent pana la 41,09% in anul de gestiune.

Din datele tabelului se observa ca majorarea rezervelor de sporire a vanzarilor nu este legata
de cresterea capacitatilor de productie §i se explica prin tendinta negativa de scadere a gradului de
folosire a capacitatii de productie. Influenta acestui factor a fost partial compensata datorita cresterii
gradului de comercializare a productiei fabricate.

1.6. Analiza pozitiei intreprinderii pe piata de desfacere

Volumul activitatii operationale a intreprinderii se limiteazd nu numai de capacitatile existente
si resursele disponibile, dar si de cererea de piatd. In aceastd privintd apare necesitatea examinri
cererea solvabila. Aceastd examinare reprezintd o parte componenta a studiului pozitiei intreprinderii
pe piata unde activeaza.

Cel mai important aspect pentru aprecierea locului agentului economic pe piata de desfacere
vizeaza indicatorul sintetic ,,cota de piata". Acesta reflectd ponderea vanzarilor (produsului, grupei de
produse etc.) efectuate de intreprinderea analizata intr-o perioada de timp in suma totala a vanzarilor
pe o anumitd piata (segment de piatd) si se determina 1n baza relatiei:




Cota de piatd _ Vanzérile intreprinderii
aintreprinderii ~ Vanzirile totale pe piata
Informatii adaugatoare pentru studierea situatiei pe piata de desfacere furnizeazd gradul de
satisfacere a cererii:

Gradul de satisfacere
a cererii

_ _Vanzarile totale pe piata
Cererea estimativa

Ultimul raport permite aprecierea faptului dacd cererea pe piata de desfacere constituie o
restrictie pentru sporirea veniturilor din vanzari ori, dimpotriva, un factor de stimulare a volumului
activitdtii operationale a intreprinderii.

Calcularea coeficientilor nominalizati mai sus reprezintd o problemd mai complicatd din
punctul de vedere al colectarii datelor initiale. Ca surse de informatii pot servi:

*Anexa la Raportul privind rezultatele financiare,

« Datele analitice la contul 611 ,, Venituri din vanzari";

* Datele organelor statistice;

*Studii de marketing.

Exemplul 1.9 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina pozitia S.A. ,, Respect” pe piata de desfacere in comparatie cu anul precedent. In
baza datelor tabelului 1.9 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 1.9
Analiza pozitiei intreprinderii pe piata de desfacere
Nr. . . Anul Anul de Abaterea
crt. Indicatori precedent | gestiune | absolutd, +
1 2 3 4 5
1. |Veniturile intreprinderii din vanzarea
produselor, mii lei 19 221 14 981 -4 240
1.1 linclusiv in R.M. 16 125 13 290 -2 835
2. |Vanzarile totale de produse in cauza
(fabricate de producéatorii autohtoni gi
importate) pe piata interna, mii lei 220 588 2240776 | +20188
3. |Cererea estimativa pentru produse in
cauzd, mii lei 277 714 81734 +4 020
4. |Cota de piata a intreprinderii, %
(rd.1.1:rd.2 x 100) 7,31 552 - 1,79
5. |Gradul de satisfacere a cererii, %
(rd.2 : rd.3 x 100) 79,43 85,46 + 6,03

Datele prezentate in tabelul 1.9 reflecta indsprirea concurentei pe piata internd, unde se
comercializeaza produsele intreprinderii. Aceasta concluzie decurge din cresterea considerabila a
gradului de satisfacere a cererii in acest segment de piata. in consecinta scade cota S.A. ,, Respect"” in
totalul vanzarilor producatorilor autohtoni de la 7,31% in anul precedent la 5,52% in anul de
gestiune. In acest context este binevenitd politica de majorare a exportului promovatd de conducerea
S.A. ,,Respect".

1.7. Analiza suficientei veniturilor din vanziri pentru acoperirea consumurilor si cheltuielilor si
formarea profitului

Pentru desfdasurarea reusitd a activitatii economice este foarte importantd capacitatea
intreprinderii de a genera venituri din vanzari suficiente pentru acoperirea consumurilor si cheltuielilor
si formarea profitului.

In acest context se examineaza acoperirea rezultatelor financiare ale intreprinderii cu veniturile
din vanzari, pentru care se aplica analiza verticald, adica structurarea informatiei din Raportul privind
rezultatele financiare.

Rezultatele analizei permit aprecierea suficientei veniturilor din vanzari in dinamica (mai ales
in conditiile fluctuatiei activitatii operationale) si realizarea comparatiilor intre Intreprinderile de




acelasi profil (concurente), indiferent de dimensiunea acestora. De exemplu, in cadrul analizei pot fi
confruntate datele diferitelor Intreprinderi cu privire la cota cheltuielilor comerciale sau generale si
administrative 1n totalul veniturilor din vanzari.

Exemplul 1.10Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina in comparatie cu anul precedent suficienta veniturilor din vanzari ale S.A.
., Respect” pentru acoperirea consumurilor si cheltuielilor si formarea profitului, in baza datelor
Raportului privind rezultatele financiare vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele

obtinute.
Tabelul 1.10

Analiza verticala a Raportului privind rezultatele financiare

. . Anul precedent Anul de gestiune
Indicatori Suma, lei | Cota, % | Suma, lei | Cota, %
1 2 3 4 5

Venitul din vanzari 21 361 294 100,0 |16 412 320 100,0
Costul vanzarilor 11 977 945 56,1 [11 183 066 68,1
Profit brut (pierdere globala) 9 383 349 43,9 5229 254 31,9
Alte venituri operationale 524 164 2,5 753 331 4,6
Cheltuieli comerciale 979 804 4.6 961 693 59
Cheltuieli generale si administrative | 2 500 353 11,7 3117 512 19,0
Alte cheltuieli operationale 2 344 780 11,0 1407 201 8,6
Rezultatul din activitatea
operationald: profit (pierdere) 4082 576 19,1 496 179 3,0
Rezultatul din activitatea de investitii:

rofit (pierdere) 19 349 0,1 (316 854) (1,9)
Rezultatul din activitatea financiara:

rofit (pierdere) (185 689) (0,9) (41 753) (0,3)
Rezultatul din activitatea economico-
financiara. profit (pierdere) 3916 236 18,3 137 572 0,8
Rezultatul exceptional: profit (pierdere) - - - —
Profitul (pierderea) perioadei de

estiune pana la impozitare 3916 236 18,3 137 572 0,8
Cheltuieli (economii) privind
impozitul pe venit 124 856 0,6 (438 366) (2,7)
Profit net (pierdere netd) 3791 380 17,7 (300 794) (1,8)

Datele prezentate in tabelul 1.10 reflecta insuficienta veniturilor din vanzari, generate de S.A.
., Respect" in cursul anului de gestiune, pentru acoperirea consumurilor si cheltuielilor. In comparatie
cu perioada precedentd, se observa o crestere considerabila a consumurilor si cheltuielilor din
activitatea operationald in raport cu marimea veniturilor din vanzari, de la 83,4 % (56,1 + 4,6 + 11,7
+11,0) la 101,6 % (68,1 + 5,9 + 19,0 + 8,6).

Ultimul fapt a conditionat reducerea esentiala a cotei profitului din activitatea operationala
in totalul veniturilor din vanzari, de la 19,1 % la 3,0 %. Aceasta tendinta negativa a constituit §i
principala cauza a formarii pierderii nete ce alcatuieste in anul de gestiune 1,8 % din vanzari spre
deosebire de anul precedent cand S.A. ,, Respect” a obtinut profitul net in marimea relativa de 17,7%
din vanzari.

Bibliografie selectiva:
1. Standardul National de Contabilitate nr.5 ,,Prezentarea rapoartelor financiare", aprobat prin ordinul
MF nr.174 din 25.12.97 {Monitorul Oficial Nr. 88-91 din 30.12.97).
2. A.Nederita, N.Tiriulnicov, V.Paladi, L.Gavriliuc. Recomandari practice privind intocmirea notei
explicative la raportul financiar anual — revista ,,Contabilitate si audit", nr.4, 1999, p.48-49, 67.
4. B.Needles, H.Anderson, J.Caldwell. Principiile de baza ale contabilitatii. Chisindu, ARC, 2000,
p.778-780.




5. Analiza economico — financiard a intreprinderii. Coord. D.Margulescu. Bucuresti, Tribuna
Economica, 1994, p.54-79.

6. A.lsfanescu, C.Stanescu, A.Bacusi. Analiza economico — financiard. Bucuresti, Editura
Economica, 1999, p.39-66.
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intrebiri de recapitulare:
1. Definiti veniturile din vdanzari. Ce sinonime se aplica In teoria §i practica economica pentru
exprimarea acestui indicator?
2. De ce este importanta analiza veniturilor din vanzari?
3. Ce aspecte pot fi examinate in procesul analizei veniturilor din vanzari?
4. Cum poate fi caracterizat locul analizei veniturilor din vanzari in cadrul contabilitatii manageriale
si financiare?
5. Care sunt bazele de comparare cu care se confrunta veniturile din vanzari la analiza marimii si
evolutiei acestora?
6. Ce surse informationale se aplica pentru analiza marimii i evolutiei veniturilor din vanzari?
7. Ce procedee tehnice de calcul se folosesc la analiza marimii si evolutiei veniturilor din vanzari?
8. Sub care forme pot fi expuse datele cifrice obtinute in cadrul analizei marimii §i evolutiei
veniturilor din vanzari?
9. in functie de care criterii se clasificad veniturile din vanzari la analiza structurala a acestora?
10. Ce aspecte se examineaza la analiza structurii veniturilor din vanzari pe tipuri de activitate
operationala?
11. Ce tabel analitic poate fi intocmit pentru analiza structurii veniturilor din vanzari pe tipuri de
activitate operationald?
12. in baza caror surse informationale se executa analiza structurii veniturilor din vanzari pe tipuri de
activitate operationald?
13. In ce conditii si cu ce scop se analizeaza structura vanzarilor pe segmente (sectoare) ale pietei de
desfacere?
14. In ce mod se studiazi structura veniturilor din vanzari pe forme de achitare?
15.De ce este importantd analiza structuralda a vanzarilor in functie de tipul
legaturii cu consumatorii?
16. Care sunt situatiile de aplicare a rezultatelor analizei structurale a vanzarilor in functie de termenul
de plata?
17. Din ce rezultd necesitatea analizei factoriale a veniturilor din vanzari?
18. Care sunt grupele de factori ce actioneaza veniturile din vanzari?
19. Care este tipul legaturii dintre veniturile din vanzari si factorii dependenti?
20. Ce surse informationale se aplica pentru analiza factoriald a veniturilor din vanzari?
21. In ce mod se verifica corectitudinea datelor initiale colectate pentru analiza factoriald a veniturilor
din vanzari?
22. Ce metoda (procedeu tehnic) se aplica pentru analiza factoriala a veniturilor din vanzari?
23. Cu ce scop si in baza caror coeficienti se efectueaza analiza veniturilor din vanzari in corelatie cu
capacitatea de productie?
24. Cu ajutorul caror indicatori poate fi apreciata pozitia intreprinderii pe piata de desfacere?
25. Ce posibilitati suplimentare pentru aprecierea rezultatelor activitdtii intreprinderii oferd analiza
suficientei veniturilor din vanzari?

Testul individual 1
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre
urmatoarele intrebari (afirmatii).
1.1. (0,5) Analiza veniturilor din vanzari reprezinta:

a) 0 parte componentd a contabilitatii manageriale;
b) o directie a analizei rapoartelor financiare in cadrul contabilitétii financiare;
9) o imbinare a elementelor (directiilor) nominalizate mai sus.

1.2. (0,5) Care dintre urmatoarele comparatii este cea mai utila pentru a determina daca o intreprindere




si-a imbunatatit situatia privind volumul vanzarilor in concordanta cu nivelul concurentilor?

a) veniturile din vanzari ale intreprinderii In anul de gestiune si anii precedenti;

b) veniturile din vanzari ale intreprinderii In anul de gestiune si nivelul mediu pe ramura;

c) veniturile din vanzari ale Intreprinderii in anul de gestiune si obiectivele stabilite in Planul de
afaceri;

d) veniturile din vanzari programate in Planul de afaceri si realizarile anilor precedenti.

1.3. (1,0) Una din cele mai bune surse de informatii pentru stabilirea profilului real, adica specializarii
activitatii operationale a intreprinderii, este:

a) contractul de constituire a Intreprinderii;

b) statutul Intreprinderii;

c) Anexa la Raportul privind rezultatele financiare;

d) foaia de titlu a Raportului financiar al intreprinderii.

1.4. (1,0) Pentru a determina cota tranzactiilor de ,,barter" in totalul vanzarilor este necesara:
a) raportarea veniturilor obtinute 1n valuta strdind la totalul veniturilor din vanzari;

b) raportarea totalului veniturilor din vanzari la veniturile obtinute in valuta strdina;

9) raportarea totalului veniturilor din vanzari la veniturile obtinute pe calea schimbului,
d) raportarea veniturilor obtinute pe calea schimbului la totalul veniturilor din vanzari.

1.5.(1,0) Gasiti raspunsul fals printre cauzele modificarii veniturilor din vanzari sub influenta devierii
stocurilor produselor finite:

a) lipsa ambalajului;

b) cresterea cererii pe piatd;

C) rambursarea creditului bancar;

d) returnarea produselor vandute anterior.

1.6. (1,5) Daca stocurile initiale ale produselor finite alcatuiesc 120 mii lei, iar cele finale - 110 mii lei,
atunci modificarea stocurilor va influenta asupra veniturilor din vanzari cu:

a) +10 mii lei;

b) - 10 mii lei.

1.7.(1,0) Daca stocurile produselor finite raman neschimbate, iar preturile de vanzare in anul de
gestiune au scazut mult mai putin decat in anul precedent, atunci acest fapt va conditiona:

a) scaderea veniturilor din vanzari;

b) cresterea veniturilor din vanzari.

1.8.(1,5) Daca corelatia (raportul) dintre veniturile din vanzari si capacitatea de productie alcatuieste
60 %, atunci intreprinderea are posibilitatea, fard investitii suplimentare in mijloacele fixe, de a-si
spori veniturile din vanzari cu:

a) 60%;
b) 40%;
C) 160%;
d) 140%.

1.9.(1,5) Daca vanzarile producatorilor autohtoni alcatuiesc 50 mii. lei, inclusiv in RM - 30 mii. lei,
iar vanzarile intreprinderii - 6 mii. lei, inclusiv in RM -3 mii. lei, atunci cota intreprinderii pe piata
interna constituie:

a) 60%;

b) 12%;

C) 10%;

d) 20%;

e) 6%;

f) 50%.

1.10. (0,5) Daca rata (cota) profitului in procente la suma veniturilor din vanzari este nula, atunci:
a) veniturile din vanzari sunt insuficiente pentru acoperirea consumurilor ntreprinderii;

b) veniturile din vanzari sunt insuficiente pentru formarea profitului;

c) veniturile din vanzari sunt insuficiente pentru acoperirea cheltuielilor intreprinderii.




CAPITOLUL 2 ANALIZA FORMARII PROFITULUI

Obiectivele capitolului:

. Definirea notiunii de profit.

. Examinarea structurii profitului (pierderii) pana la impozitare.

. Descrierea tehnicii de analiza factoriala a profitului (pierderii) di) activitatea operationald si
profitului brut.

. Ilustrarea analizei profitului (pierderii) din activitatile neoperationale.

. Expunerea modului de calculare a rezervelor interne de majorare profitului.

2.1. Notiunea de profit si importanta analizei acestuia

Rezultatul financiar al activitdtii Intreprinderii se caracterizeazd prin suma profitului
(pierderilor) si a nivelului rentabilitatii obtinute. Profitul reprezinti depasirea veniturilor castigate de
intreprindere asupra consumurilor si cheltuielilor suportate de aceasta din activitatea de intreprinzator.
Cantitativ, profitul (pierderea se determina astfel:

Profitul (pierderea) = Venituri - Consumuri si cheltuieli

Cu cat este mai mare valoarea veniturilor cu atat va fi mai ridicata marime; profitului, si
invers, cresterea valorii consumurilor si/sau cheltuielilor duce la diminuarea marimii profitului.

In practica contabild si analiticd autohtond, in conformitate cu prevederile Standardului
National de Contabilitate 5 ,,Prezentarea rapoartelor financiare' sunt utilizate urmatoarele notiuni ale
profitului:

Profitul brut (pierderea globala) reprezintd profitul (pierderea) obtinut din vanzarea
produselor, marfurilor si serviciilor prestate si se determind ce diferenta dintre veniturile din vanzari si
costul vanzarilor.

Profitul (pierderea) din activitatea operationala reprezintd diferenta dintre veniturile si
cheltuielile obtinute de intreprindere din activitatea de baza. determinata de statutul acesteia.

Profitul (pierderea) din activitatea de investitii este diferenta dintre veniturile si cheltuielile
obtinute de intreprindere din operatiunile ce tin de migcarea activelor pe termen lung.

Profitul (pierderea) din activitatea financiara reprezinta diferenta dintre veniturile si
cheltuielile aferente operatiunilor legate de modificarile in méarimea si structura capitalului propriu si
mijloacelor imprumutate.

Profitul (pierderea) din activitatea economico-financiara este rezultatul financiar obtinut de
intreprindere in cursul perioadei de gestiune din activitatile operationald, de investitii si financiara.

Profitul (pierderea) exceptional este diferenta dintre veniturile si cheltuielile aparute ca
rezultat al evenimentelor si operatiunilor exceptionale neprevazute.

Profitul (pierderea) pdna la impozitare este profitul (pierderea) obtinut de intreprindere in
cursul perioadei de gestiune din toate tipurile de activitati si rezultatul exceptional. Profitul (pierderea)
pana la impozitare este numit profit (pierdere) contabil.

Profitul net (pierderea neta) este profitul (pierderea) care rdmane la dispozitia intreprinderii
dupa calcularea cheltuielilor (economiilor) privind impozitul pe venit si se determind ca diferenta
dintre profitul (pierderea) pana la impozitare si cheltuielile (economiile) privind impozitul pe venit.

In figura 2.1 este prezentatd modalitatea formarii acestor indicatori.
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Figura 2.1. Modelul structural al formarii indicatorilor profitului

Analiza profitului prezintd un interes primordial atat pentru proprietarii si investitorii reali si
potentiali ai intreprinderii, cét si pentru alti utilizatori ai informatiei din Rapoartele financiare. Astfel,
proprietarii §i investitorii sunt interesati sd maximizeze marimea profitului creat de o anumitd suma
investita. Creditorii apreciaza profitul intreprinderii ca principalul criteriu de achitare a dobanzii si a
rambursarii sumei datoriei. Analiza profitului prezintd interes deosebit si pentru organele fiscale,
deoarece acesta constituie baza pentru calculul marimii venitului impozabil si impozitului pe venit.

Analiza profitului oferd diferitelor categorii de utilizatori ai Rapoartelor financiare
posibilitatea de a aprecia urmatoarele aspecte:

*Care este marimea, structura si evolutia indicatorilor profitului (pierderii) in ultimii ani?

*Care sunt cauzele (factorii) principale, ce au conditionat schimbarile, mai ales cele negative,
ale indicatorilor profitului?

« Care sunt principale surse de majorare a profitului?

Rezultatele analizei profitului sunt necesare atit pentru elaborarea strategiei de dezvoltare si
organizare a activitdtii curente a intreprinderii, cat i pentru prognozarea marimii profitului pe viitor.

2.2. Analiza dinamicii si structurii profitului (pierderii) pana la impozitare

Analiza incepe cu aprecierea in dinamica a structurii profitului (pierderii) pana la impozitare,
care poate fi exprimat prin relatia:

PPI = RAO = RAI £ RAF £+ RE,

unde:

PPI - profitul (pierderea) pana la impozitare;

RAO - rezultatul din activitatea operationala;

RALI - rezultatul din activitatea de investitii;

RAF - rezultatul din activitatea financiara;

RE - rezultatul exceptional.

Analiza in dinamica a profitului (pierderii) pana la impozitare permite evaluarea marimii
acestuia in comparatie cu realizarile anilor precedenti si/sau cu datele stabilite in Planul de afaceri si
studierea modificarilor survenite in marimea profitului (pierderii) contabil in ultimii ani.

Analiza structurala a profitului (pierderii) pand la impozitare permite aprecierea aportului
fiecarui tip de activitate in obtinerea profitului contabil.

Cresterea in dinamica a cotei profitului din activitatea operationald in suma totald a profitului
pana la impozitare este apreciata pozitiv.

Din punct de vedere al tehnicii de calcul, la analiza dinamicii si structurii profitului (pierderii)
pana la impozitare se determina abaterea absoluta (fatd de perioada precedentd si/sau de plan), ritmul




cresterii, procentul indeplinirii planului si ponderea rezultatului financiar obtinut din fiecare tip de
activitate Tn suma totala a marimii profitului (pierderii) pana la impozitare.

Analiza dinamicii §i structurii profitului (pierderii) pana la impozitare este efectuata in baza
datelor Raportului privind rezultatele financiare si Planului de afaceri.

Exemplul 2.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia §i structura profitului (pierderii) pana la impozitare al S.A. ,, Respect”
in comparatie cu realizirile anului precedent. In baza datelor Raportului privind rezultatele
financiare vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.1
Aprecierea dinamicii si structurii profitului (pierderii) pind la impozitare
Anul precedent | Anul de gestiune Abaterea in
Indicatori Suma, |Ponde-| Suma, |Ponde-| suma, |ponde-
lei rea, % lei rea, % lei re, %
1 2 3 4 5 6=4-2 |7=5-3

1. Rezultatul din activi-
tatea operationala:
profit (pierdere) 4082 576 | 104,25 | 496 179 | 360,67|- 3 586 397 |+ 256,42

2. Rezultatul din activi-
tatea de investitii:
profit (pierdere) 19349 | 0,49 |(316 854) |- 230,32| - 336 203 | - 230,81

3. Rezultatul din activi-
tatea financiarda:
profit (pierdere) (185689) | -4,74 | (41753)| -30,35| + 143936 | - 2561

4. Rezultatul excepti-
onal: profit (pierdere) - - - —

5. Profitul (pierderea)
péna la impozitare:
(d1trd2+md3+rd4)|3 916 236 | 100,00 | 137 572 | 100,00{- 3 778 664 X

Din datele prezentate in tabelul 2.1 rezulta ca S.A. ,,Respect” a obtinut un rezultat financiar
pozitiv atdt in anul de gestiune, cat si in cel precedent. In anul de gestiune marimea profitului pand la
impozitare a constituit 137 572 lei, ceea ce reprezinta o diminuare cu 3 778 664 lei fata de marimea
perioadei precedente. Micsorarea profitului pana la impozitare a fost determinatd de diminuarea
marimii profitului cdstigat din activitatea operationala si de pierderile obtinute in anul de gestiune
din activitatea de investitii, ce au condus la reducerea marimii profitului contabil cu 3 586 397 lei si
respectiv 336 203 lei.

Asupra marimii profitului pana la impozitare a influentat pozitiv reducerea pierderilor din
activitatea financiara, care a contribuit la majorarea profitului contabil cu 143 936 lei.

E de mentionat ca ponderea cea mai mare, in suma totala a profitului contabil, detine profitul
obtinut din activitatea operationald, ceea ce este apreciat pozitiv, deoarece reflecta desfasurarea
normala a activitatii de baza a intreprinderii.

2.3. Analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea operationala
Analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea operationald presupune stabilirea si
calculul influentei factorilor, care au contribuit la modificarea In dinamica a partilor componente ale
profitului (pierderii) din activitatea operationala.
Din punct de vedere factorial, profitul (pierderea) din activitatea operationala poate fi
determinat conform formulei:

Profitul _ i 2

lerderea) . Alte venituri eltuiel : i g
T L B
din activitatea lobala operationale comerciale et lwats ional
operationals globala) Inistrative ~ operafionale

Fiecare parte componentd a formulei factoriale influenteaza asupra profitului (pierderii) din
activitatea operationald a Intreprinderii. Profitul brut (pierderea globald) si alte venituri operationale au
o actiune directd, iar cheltuielile perioadei - o actiune inversa.

In calitate de sursd de informatie pentru analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea
operationald, serveste Raportul privind rezultatele financiare.




Avand in vedere legatura aditiva dintre factorii influentei si indicatorul rezultativ, in calitate de
metodd cea mai convenabild pentru analiza factoriald a profitului (pierderii) din activitatea
operationala se aplicd metoda balantiera.

Exemplul 2.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea operationala in
comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor Raportului privind rezultatele financiare ale
S.A. ,,Respect” vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.2
Analiza factoriala a profitului ( pierderii) din activitatea operationala (in lei)
Indicatori Anul Anul de | Abaterea Rezu.'tatuf'
precedent| gestiune | absoluta | influentei |
1 2 3 =3-2 5
1. Profitul brut 9 383 3495 228 254 |- 4 154 095|- 4 154 085
2. Alte venituri operationale 524 164| 753 331| +229167| +229 167
3. Cheltuieli comerciale 979804 961693| -18111] +18111
4. Chelluieli generale si administrative |2 500 353|3 117 512| + 617 159| - 617 159
5. Alte cheltuieli operationale 2344 780)|1 407 201| -937579] +937 579
6. Profitul (pierderea ) din activitatea
operationald (rd.1+rd.2—rd.3 -
~rd.4-rd.5) 4082 576| 496 179|- 3 586 397 X

Verificare: 496 179 - 4 082 576 = (-4 154 095) + 229 167 + 18111 +(- 617 159) + 937 579 (-
3586 397) = (-3 586 397)

In baza datelor prezentate In tabelului 2.2 putem afirma cd profitul obtinut de S.A. ,, Respect"
din activitatea operationala in anul de gestiune s-a redus cu 3 586 397 lei fata de cel precedent.
Aceasta diminuare a fost conditionata de micsorarea marimii profitului brut si cresterea cheltuielilor
generale si administrative, care au contribuit la reducerea profitului din activitatea operationala cu 4
154 095 lei si respectiv 617 159 lei. Totodata, majorarea valorii altor venituri operationale,
micsorarea valorii cheltuielilor comerciale si a altor cheltuieli operationale in anul de gestiune fata
de cel precedent a conditionat majorarea profitului din activitatea operationala cu 229 167 lei, 18
111 lei si respectiv 937 579 lei.

Analiza detaliata a factorilor, ce au determinat diminuarea marimii profitului din activitatea
operationald, efectuata in baza datelor Anexei la Raportul privind rezultatele financiare, a stabilit ca
majorarea cheltuielilor generale §i administrative este determinata, in special, de cresterea cu 198,91
% (163 745 : 54 780 x 100 - 100) a cheltuielilor privind repararea mijloacelor fixe, cu 143,02 % (8
197: 3 373 x 100 - 100) a amortizarii activelor nemateriale si cu 53,91 % (1 023 738 : 665 151 x 100
- 100) a altor cheltuieli generale §i administrative.

Micsorarea marimii profitului brut este cauzatd, in mare masurd, de reducerea volumului
vanzarilor in anul de gestiune fata de cel precedent (mai detaliat analiza factoriala a profitului brut
este prezentata in exemplul 2.5).

In cazul unei gestiondri mai eficiente a cheltuielilor generale si administrative §i a procesului
de vanzare, intreprinderea va putea pe viitor sa majoreze profitul din activitatea operationala cu 4
771 254 lei (4 154 095 + 617 159).

2.4. Analiza factoriala a profitului brut (pierderii globale)

Componenta cea mai importantd a profitului (pierderii) din activitatea operationala reprezinta
profitul brut (pierderea globald), de aceea in analiza formarii profitului, studiului profitului brut i se
acorda o atentie deosebita.

Analiza incepe cu aprecierea evolutiei structurii profitului brut (pierderii globale) obtinut pe
tipuri de activitate operationala. De reguld, marimea profitului brut poate fi castigatd de intreprindere
din vanzarea produselor finite, comercializarea marfurilor, prestarea serviciilor sau executarea
lucrarilor de constructie. Aceastd directie de analiza se efectueaza in baza datelor Anexei la Raportul
privind rezultatele financiare.

Exemplul 2.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza dinamicii si structurii marimii profitului brut pe tipuri de activitate
operationala. in baza datelor Anexei la Raportul privind rezultatele financiare a S.A. ,, Respect" vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 2.3
Aprecierea dinamicii si structurii profitului brut pe tipuri de activitate operationaldi

Anul precedent | Anul de gestiune Abaterea in
Indicatori Suma, | Ponde-| Suma, | Ponde- . Tei ponde-
lei rea, % lei rea, % & . re, %
1 2 3 4 5 6=4-2 7=5-3

1. Profitul din vanzarea
produselor finite 9224892 9831 |4859966| 9294 |-4364926| -537
2. Profitul din comerci-
alizarea marfurilor 104 135 1,11 276 624 529 | +172489| +4,18
3. Profitul din presta-
rea serviciilor de
transport 54 322 0,58 92 664 1.77 +38342| +1,19
4. Profitul brut
(rd.1+rd.2+rd3) |9383349| 100,00 |5229 254| 100,00 |- 4 154 095 X

Din datele prezentate in tabelul 2.3 se observa ca S.A. ,,Respect", in perioada analizata, a
obtinut profit atat din comercializarea produselor finite, marfurilor, cdt si din prestarea serviciilor de
transport. Marimea profitului brut in anul de gestiune s-a diminuat cu 4 154 095 lei fata de cel
precedent. Aceasta micgorare a fost determinata de reducerea marimii profitului obtinut din vanzarea
produselor finite cu 4 364 926 lei. Influenta negativa a factorului dat a fost partial compensata
datorita cresterii marimii profitului castigat din comercializarea marfurilor si prestarea serviciilor de
transport.

E de mentionat ca ponderea predominanta in suma totala a profitului brut revine profitului
obtinut din vanzarea produselor finite. Fata de anul precedent, s-a majorat ponderea profitului
obtinut atat din comercializarea marfurilor (de la 1,11 % la 5,29 %), cat si din prestarea serviciilor
de transport (de la 0,58 % la 1,77 %).

Pe langa aprecierea evolutiei si structurii, profitul brut (pierderea globala) poate fi analizat si
din punct de vedere factorial, examinand astfel cauzele ce au conditionat devierea marimii acestuia. La
efectuarea analizei factoriale a profitului brut (pierderii globale), este important sa se ia in considerare
tipul de activitate operationald in urma caruia a fost obtinut profitul (pierderea), deoarece trasaturile
caracteristice ale tipurilor de activitate operationald genereaza si particularitatile tehnicii de calcul al
analizei factoriale a profitului brut (pierderii globale). In figura 2.2 este prezentat modelul factorial al
profitului brut (pierderii globale) obtinut din vanzarea produselor finite (prestarea serviciilor).

Profitul brut ’
(pierderea globald) p

s | Structurasi s | Costurile unitare fg Preturile de vanzarejs
Volumul A .
P sortimentul ale produselor [ ale produselor
vanzirilor A S ; i
vanzarilor {8 (serviciilor) |& (serviciilor)
Volumul produselor Consumurile directe Calitatea
—*fabricate (serviciilor ; < produselor ]
de productie s
prestate) (serviciilor)
_-‘ Modificarea Consumurile —_ -
soldului produselor indirecte ] nilatia
nerealizate de productie
Pretul de vénzare Piata de desfacere

L al produselor
(serviciilor) realizate

Figura 2.2. Modelul factorial al profitului brut (pierderii globale) din vanzarea produselor
(serviciilor prestate)

Astfel, devierea marimii profitului brut (pierderii globale) obtinut din vdnzarea produselor
si/sau prestarea serviciilor este cauzata de influenta urmatorilor factori: modificarea volumului de
vanzare al produselor (serviciilor prestate);

-modificarea structurii si sortimentului produselor vandute (serviciilor prestate);




modificarea costului de vanzare al produselor (serviciilor prestate);

-modificarea preturilor la produsele vandute (serviciile prestate).

Pentru determinarea influentei separate a fiecarui factor asupra marimii profitului brut din
vanzarea produselor (serviciilor prestate) nu sunt suficiente numai datele din Raportul financiar.
Executarea analizei factoriale a profitului brut (pierderii globale) din vanzarea produselor (serviciilor
prestate) necesitd si efectuarea unor calcule speciale, obtinute prin recalcularea datelor. Deci, in
calitate de surse informationale pentru efectuarea analizei factoriale a profitului brut (pierderii
globale) din vanzarea produselor (prestarea serviciilor) servesc:

. Anexa la Raportul privind rezultatele financiare;
. Calculatiile produselor (serviciilor) concrete;
. Calculele speciale (de recalculare).

Recalcularea volumului si costului vanzarilor se efectueaza prin evaluarea cantitatii produselor
(serviciilor) efectiv vandute 1n anul de gestiune cu preturile si costurile unitare ale produselor vandute
(serviciilor prestate) in anul precedent sau conform Planului de afaceri.

Exemplul 2.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom recalcula volumul §i costul produselor vandute ale S.A. ,,Respect" prin evaluarea
cantitatii produselor efectiv vandute in anul de gestiune in conditiile preturilor §i costurilor unitare
ale produselor vindute in anul precedent. In baza datelor Calculatiilor produselor concrete vom
construi tabelul 2.4.

Actiunea factorilor nominalizati mai sus si tehnica de calcul al influentei acestora asupra
marimii profitului brut (pierderii globale) este urméatoarea:

Volumul vanzarilor are o influentd directd asupra marimii indicatorului rezultativ. Majorarea
volumului produselor vandute (serviciilor prestate) duce la cresterea marimii profitului brut, si invers,
reducerea volumului véanzarilor conduce la diminuarea sumei profitului brut. Calculul influentei
modificarii volumului vanzarilor produselor (serviciilor prestate) la devierea marimii profitului brut
(pierderii globale) se determina conform relatiei:

PB,,, XA % VVP

APB,, = 100

?

unde:
A PB,, - abaterea profitului brut (pierderii globale) din cauza modificarii volumului vanzarilor;
PBu.za - profitul brut (pierderea globald) perioadei de baza (prognozatd sau precedentd);
A%VVP- modificarea procentuald a volumului vanzarilor produselor (serviciilor prestate), care se
determina ca raportul dintre costul vanzérilor recalculat si costul vanzarilor din perioada de baza
inmultit cu 100 % si diminuat cu 100 %.




Modul de recalculare a volumului si costului produselor vandute ale S.A. ,, Respect

"Tabelul 2.4
Cantitatea
roduselor Pretul mediu de Costul pe unitatea de ; : 5
véf:dutE, unitati vénz?re unitar, lei produps vandut, lei Vilumul vinzarior; lal Cosgl vAnzadior el
naturale
Tipuri de Anul de Anul de
roduse tiune tiune
P Anul dg"u" Anul Anul de A Anul de Anul rg;:safculat Anul de Anul mcggfcu!at in| Anulde
R fﬂ? ti l?neejs % perf_:' gestiune P dmei? gestiune | precedent | in conditiile| gestiune |precedent| conditiile | gestiune
anului anului pre-
precedent* cedent™
1 2 3 4 5 6 7 8=2x4 | 9=3x4 | 10=3x5 |11=2x6| 12=3x6 | 13=3x7
1. Canapea] 350 | 210 6502,86| 7030,00] 3560,00| 4010,00) 2276001} 1365601| 1476 300|171 246000 747 600 842 100
2 Patdivan| 400 | 380 2530,00| 2500,00| 1310,00| 7800,00| 1012000 961 400 950 000| 524 000 497 800 684 000
3. Masa 260 | 186 5861,00) 5900,00| 3086,00| 375800| 1523860) 1090 146] 1097400 802360 573 996 698 988
4. Biblioteca| 325 | 203 720032| 750000| 3804,15| 536000| 2340 104| 1461665| 15225001236 349 772 242| 1088080
5. Grup de
colt 220 | 170 7 800,00 800000| 399500| 586000| 1716000| 1326000 1360000 878900 679 150 1013200
6. Dulap
pentru
haine 216 | 150 5800,00| 6000,00| 300000 4750,00| 1252800 870 000 900 Q00| 648 000 450 000 712 500
7. Scaune |2 105 |2035 780,001 1029.90| 400,00 680,00| 1 641900| 1587300 2095847 842000 814 000| 1383800
8. Dormitor | 160 | 101 | 20484,00|21 500,00|10300,00|15 386,27| 3277 440| 2068884| 2171500|1648000| 1040300 1554013
9. Sufrage-
ne 162 | 125 |16958,00|17 320,00 8 900,00|11 500,00| 2747 196| 2 119750| 2 165000|1 441800 1112500 1437 500
10. Mobilier
de birou 300 | 260 4780,00] 4780.00| 2430,00| 2720,00| 1434000{ 1242800| 1242800 729000 6371 800 707 200
Total X X X X X X 19221 301| 14 093 546| 14 981 3471|9996 409| 7 319 388| 10 121 381

* Volumul vanzarilor anului de gestiune recalculat in conditiile anului precedent se determina prin inmultirea cantitatii produselor vandute

efectiv in anul de gestiune la preturile medii unitare din anul precedent;
** Costul vanzarilor anului de gestiune recalculat in conditiile anului precedent se determina prin inmultirea cantitatii produselor vandute efectiv
in anul de gestiune la costurile unitare din anul precedent.




Structura §i sortimentul produselor vindute (serviciilor prestate) poate exercita asupra
marimii profitului brut (pierderii globale) o influenta atat pozitiva, cat si negativa. O datd cu majorarea
ponderii produselor (serviciilor) mai rentabile Tn suma totald a volumului vanzarilor, creste si suma
profitului brut, si invers, micsorarea ponderii produselor (serviciilor) mai rentabile conduce la
diminuarea marimii profitului brut. Influenta modificarii structurii si sortimentului produselor vandute
(serviciilor prestate) la devierea marimii profitului brut (pierderii globale) se determina prin scaderea
din marimea recalculata a profitului brut (pierderii globale) profitul (pierderea) perioadei de baza si a
modificarii profitului brut (pierderii globale) din cauza influentei volumului de vanzari, adica:

APBygi. ~ PBrec — PBhaz - A PByy,

unde:

APBy,. - abaterea profitului brut (pierderii globale) din cauza modificarii structurii si sortimentului
produselor vandute (serviciilor prestate);

PB.... - profitul brut (pierderea globald) calculat in conditiile volumului vanzarilor anului de gestiune
si costurile, precum si preturile de vanzare din perioada de baza;

PBi.s - profitul brut (pierderea globald) perioadei de bazd; A PByy - modificarea profitului brut

(pierderii globale) sub influenta volumului de vanzari.

Costul produselor (serviciilor) vindute are o influentd inversd asupra profitului brut
(pierderii globale): cresterea costului vanzarilor conduce la micsorarea profitului, iar micsorarea
costului vanzarilor - la cresterea profitului. Influenta modificarii valorii costului vanzarilor la devierea
profitului brut (pierderii globale) se determind prin diferenta dintre valoarea curentd si recalculata a
costului vanzarilor produselor finite (serviciilor prestate):

APBcost = CVPey.-CVPpe.,

unde:

APBcos. - abaterea profitului brut (pierderii globale) din cauza modificarii costului produselor finite
vandute (serviciilor prestate);

CVP,. _costul produselor finite vandute (serviciilor prestate) din anul de gestiune;

CVP,.. - costul recalculat al produselor finite vandute (serviciilor prestate).

Majorarea sau reducerea preturilor unitare la produsele vandute (serviciile prestate)
influenteaza direct marimea profitului brut (pierderii globale): cresterea preturilor conditioneaza
majorarea profitului, si invers. Calculul influentei majorarii sau reducerii preturilor la produsele
vandute (serviciile prestate) asupra abaterii marimii profitului brut (pierderii globale) se efectueaza
prin determinarea diferentei dintre volumul vanzarilor din anul de gestiune si cel recalculat:

APBprei, = VVPCUI‘. - VVP[CC.)

unde:

APB,. - abaterea profitului brut (pierderii globale) din cauza modificarii preturilor de vanzare;
VVP,. - volumul vanzarilor produselor finite (serviciilor prestate) din anul de gestiune;
VVP,.. - volumul vanzarilor produselor finite (serviciilor prestate) recalculat.

Exemplul 2.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a profitului brut obtinut de S.A. ,,Respect” din vanzarea
produselor finite in comparatie cu realizarile anului precedent. Utilizand datele din tabelul 2.4 vom
construi doua tabele analitice (cu date initiale i cu calculul influentei factorilor respectivi) si vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.5
Date initiale pentru analiza factoriald a profitului brut din vanzarea produselor finite (in lei)
. . Anul de
Indicatori Anul precedent | Recalculat N
1 2 3 4

1. Volumul vanzarilor produselor
finite 19 221 301 14 093 546 14 981 347
2. Costul vanzarilor produselor finite 9 996 409 7 319 388 10 121 381

3. Profitul brut din vanzarea

__produselor finite (rd.1 — rd.2) 9224 892 6774 158 4 859 966




Tabelul 2.6

Calculul influentei factorilor la abaterea profitului brut din vanzarea produselor finite (in lei)
Calculul influentei |Rezultatul

Factori Metoda de calcul

factorilor influentei
1 2 3 4
1. Modificarea volumului -26,78%* x 9224 892 :
produselor vandute | A% VVP x PBps,s: 100 2100 -2470426
2. Modificarea structurii
si sortimentuluf PB (ec — PB pazs— 6774 158—9 224 892~
produselor vandute - APB vv — (-2 470 426) + 19 692

3. Modificarea costurilor
unitare ale produselor
vandute — (CVP,,, — CVPy;) |-(10121381-7319388)|- 2 801 993

4. Modificarea preturilor
la produsele vandute VVP.,, = VVPpy. 14 981 347 — 14 093 546| + 887 801

*4 % VVP =7 319 388 : 9996 409 x 100 -100 = - 26,78 %

Verificare: 4 859 966 - 9 224 892 = (-2 470 426) + 19 692+ (- 2 801 993) + 887 801 (- 4 364
926) = (-4 364 926)

In baza rezultatelor obtinute in tabelul 2.6 putem constata ci la S.A. ,, Respect” profitul brut
din vanzarea produselor finite s-a micsorat fata de anul precedent cu 4 364 926 lei. Aceastd
diminuare a fost determinata de influenta negativa a reducerii volumului de vanzare a produselor in
perioada de gestiune fata de cea precedenta cu 26,78 %, ceea ce a conditionat reducerea profitului
brut cu 2 470 426 lei. Cresterea costului vanzarilor a determinat micsorarea profitului brut cu 2 801
993 lei. Influenta negativa a acestor factori a fost partial compensata datorita majorarii preturilor la
produsele vandute §i a cresterii ponderii produselor mai rentabile in suma totala a vanzarilor in
comparatie cu structura anului precedent. Ultimii doi factori au condus la cresterea profitului brut cu
887 801 lei si respectiv 19 692 lei.

Deci, putem constata ca la S.A. ,, Respect” exista rezerve interne de majorare a profitului brut
pe seama cresterii volumului de vanzari §i reducerii costului vdnzarilor. Aceasta va permite
intreprinderii sa sporeasca marimea profitului brut din vanzarea produselor cu 5 272 419 lei (2 470
426 + 2 801 993).

Profitul brut (pierderea globald) obtinut din comercializarea marfurilor, adica marja
comerciala, se modifica sub influenta a doi factori: modificarea venitului din vanzarea marfurilor;
modificarea ratei medii a marjei comerciale.

Rata medie a marjei comerciale poate fi determinata conform relatiei:

Marja comerciala ( profitul brut

Rata medie a marjei din vénzarea marfurilor)
. = e - x 100
comerciale Volumul mérfurilor vindute

Formula dependentei factoriale a marjei comerciale corespunzator factorilor sus-mentionati
este:

Volumul marfurilor . Rata medie a marjei
vandute comerciale
100

Marja comerciala =

Calcului influentei acestor factori poate fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant sau
varietatile ei in baza datelor Anexei la Raportul privind rezultatele financiare.

Exemplul 2.6 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a marjei comerciale obtinute de S.A. , Respect” din
comercializarea marfurilor in comparatie cu realizarile anului precedent. Utilizand metoda
diferentelor absolute vom construi tabelul analitic si interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 2,7
Calculul influentei factorilor la devierea marjei comerciale

Inclusiv din modificarea
Anul | Anulde | Abaterea| volumului ratei medii

ieican precedent| gestiune| absoluta | madarfurilor a marjei
vandute comerciale
1 2 3 4=3-2 5 6
1. Marja comerciala, -1163632 x +27,6229 x
lei 104 135]| 276 624| + 172 489| x 51894 :100 =|x 843 050 :100 =
=- 60 386 =+232 875

2. Volumul mérturilor
vandute, lei 2006 682| 843050|-1 163632
3. Rata medie a mar-
Jei comerciale, %
(d1:rd2) x100 | 51894 | 328123 | +27,6229
Verificare: 276 624 - 104 135 = (- 60 386) + 232 875 (+172 489) =(+172 489)
Calculele prezentate in tabelul 2.7 arata ca majorarea marjei comerciale s-a datorat sporirii
ratei medii a marjei comerciale cu 27,6229 %, ceea ce a contribuit la cresterea marimii marjei
comerciale cu 232 875 lei. Totodata, micsorarea volumului marfurilor vandute in suma de 1 163 632
lei a condus la diminuarea marimii marjei comerciale cu 60 386 lei.
Pe viitor marja comerciala poate fi majorata pe seama cresterii volumului marfurilor
vandute.
Analiza factoriala a profitului brut (pierderii globale) din vanzarea produselor poate fi detaliata
prin examinarea, in dinamica, a profitului brut (pierderii globale) din vanzarea fiecarui tip de produs,
marimea caruia se modifica sub influenta a trei factori:

. modificarea cantitatii unui produs vandut (qi);
. modificarea costului unitar al produsului vandut (Cr);
. modificarea pretului mediu de vanzare al produsului (p1).

Formula dependentei factoriale a profitului brut (pierderii globale) din vanzarea unui produs

(PBi), corespunzator factorilor sus-mentionati, poate fi exprimata astfel:
PBi=qix(pi-ci)

Calculul influentei acestor factori la modificarea profitului din vanzarea unui produs poate fi
efectuat prin metoda substitutiilor in lant, bazati pe recalcularea indicatorilor. In calitate de sursd
informationala, serveste Calculatia produsului.

Exemplul 2.7 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a profitului brut obtinut de S.A. ,,Respect” din vanzarea
produselor in comparatie cu datele din perioada precedentd. In baza datelor tabelului 2.4 vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Datele tabelului 2.8 permit a aprecia din cauza caror produse marimea profitului brut a
crescut sau s-a redus §i care factori au contribuit la aceste modificari. Astfel, putem mentiona ca, in
perioada analizata, la toate tipurile de produse vandute de S.A. ,,Respect" s-a micsorat marimea
profitului brut. Daca majorarea preturilor de vanzare, practic, la toate produsele comercializate (cu
exceptia produsului ,, pat-divan") a conditionat sporirea marimii profitului brut cu 887 801 lei, atunci
cresterea costului unitar al produselor vandute si micsorarea cantitatii produselor vandute au condus
la scaderea marimii profitului brut cu 2 801 993 lei si respectiv 2 450 734 lei, ce corespunde
calculelor efectuate in tabelul 2.6.

La randul sau, fiecare factor ce a determinat modificarea marimii profitului brut (pierderii
globale) din vanzarea unui produs - cantitatea produsului vandut, costul unitar al produsului si pretul
mediu de vanzare al acestuia -este influentat de un sir de alti factori. De aceea, in scopul evidentierii
rezervelor interne de majorare a profitului, Tn procesul analizei de mai de parte, apare necesitatea
examindrii factorilor ce au determinat devierea cantitatii produsului vandut, costului si pretului mediu
unitar al produsului.




Tabelul 2.8
Calculul influentei factorilor la devierea profitului brut din vianzarea produselor concrete

c;'c’fim Pretul mediu de|  Costul pe
vgp ....| vanzare unitar, unitatea de Profitul din vanzarea produselor, lei Inclusiv din modificarea
ndute, unitait lei rodus . lei Abaterea
Produse | _naturale PEREE absoluts,
Anu;- d: ;t:s- Anu;- A;&:":a Anu;_ A"ngs_de Anu; Recalcu- | Recalcu- Anul de = pﬁ:gg:ajér costului pe| pretului pe
dent | tiune | dent | fiune | dent | tiune dent &t fat™ gesfiune véndute | © Mt | O
1 2 3 4 5 (] 7 |8=2x{4-6)9=3x(4-6) |10=3 x(4-7)| 11=3x(5-7)| 12=11-8| 13=9-8 | 14=10-9| 15=11-10
1. Canapea 350 210 | 6502.86|7030.00|3560,00|4 010,00 1030001 618001 523 501 634 200 -395801 | -412000 -84 500 + 110699
2. Pat-divan | 400 380 | 253000(250000]1310.00|180000| 488000 463 600 277 400 266 000 - 222 000 - 24 400 - 186 200 - 11400
3. Masa 260 186 | 5861,00|1590000|308600|3756800| 721500 516 150 391 158 398412 -323088| -205380 - 124 992 +7 254
4. Biblioteca | 325 203 | 7200327 500,00{3804,15|536000| 1103755 689 423 373585 434 420 -669335| -414332 -315838 + 60835
5. Grup de
colf 220 170 | 7800.00(8000.00(399500(596000| 837100] 646850 312800 346 800 -490300| -190250| -334050 +34 000
6. Dulap
pentru
haine 216 150 | 5800006 000.00(3000.00(475000| 604800] 420000 157 500 187 500 -417300| -184800| -262500 +30000
7.8caune | 2105 | 2035 780,00(1020.90| 40000 68000 798000| 773300 203 500 712047 -87 853 -26600| -569800| +508547
8. Domitor 160 101 |20484,00\21 500,0|1030000(1538627| 1629440| 1028584 514 871 617487 | -1011953| -600856| -513713| +1026716
9. Sufragerie| 162 125 |1695800|17320,0{890000(1150000] 1305396| 1007250 682 250 727 500 -577896| -208146| -325000 +45250
10. Mobifier
de birou 300 260 | 478000|478000|243000|1272000] 705000( 611000 535600 535600 - 169 400 -94 000 - 75400 0
Total X X X X X X 9224892| 6774158 | 3972165 | 4859966 | -4364926 | -2450734 | -2801993 | +887801

* Recalculat dupa cantitatea produselor vandute in anul de gestiune, costurile i preturile anului precedent ** Recalculat dupa cantitatea si costurile

produselor vandute ale anului de gestiune, preturile anului precedent

Verificare: (4 859 966 - 9 224 892) = (-2 450 734) + (-2 801 993) + 887 801 (- 4 364 926) = (-4 364 926)




In particular, abaterea cantitdtii produsului vandut este conditionata de influenta urmétorilor
factori:

*modificarea cantitatii produsului fabricat;

*modificarea produsului in stocuri la inceputul si sfarsitul perioadei analizate.

Calculul influentei acestor factori poate fi efectuat prin metoda balantiera in baza datelor
Raportului statistic 1-p ,, Productie” si , Fisei de magazie" a produselor la depozit (Registrului de
evidenta analitica la contul 216 ,, Produse”).

fntreprinderea »Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a cantitatii produsului ,, Biblioteca" vandut in unitati fizice de
S.A. ,,Respect” in comparatie cu realizarile anului precedent. in baza datelor Raportului statistic 1-p
., Productie” i ,, Fisei de magazie" a produsului dat la depozit vom construi tabelul analitic §i vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.9
Calculul influentei factorilor asupra devierii cantitatii produsului viandut ,, Biblioteca"
(in unitati fizice)

; " Anul Anul de Abaterea | Rezultatul
Indjcatort precedent gestiune absoluta | influentei
1 2 3 4=3-2 5
1. Canlitatea produsului
fabricat 311 199 -112 -112
2. Stocul produsului la
inceputul anului 26 12 - 14 - 14
3. Stocul produsului la
sfarsitul anului 12 8 -4 +4
4. Cantitatea produsului
vandut
(rd.1 +rd.2-rd.3) 325 203 -122 X

Verificare: 203 - 325 = (-112) + (-14) +4 (-122) = (- 122)

Din calculele efectuate in tabelul 2.9 rezulta ca volumul produsului ,, Biblioteca" vandut de
S.A. ,,Respect” in anul de gestiune a scazut cu 122 unitati fata de cel precedent. Aceasta diminuare a
fost determinata, in mare parte, de reducerea fabricarii produsului dat cu 112 unitati. De asemenea,
a influentat negativ asupra micsorarii volumului vanzarilor si diminuarea stocului produsului la
inceputul anului. Sub influenta acestui factor, volumul vanzarilor a scazut cu 14 unitati.

Ca moment pozitiv, putem mentiona micsorarea stocului produsului la sfarsitul anului, care a
permis intreprinderii sa majoreze volumul vanzarilor cu 4 unitati.

Astfel, putem constata ca la S.A. ,,Respect” exista rezerve interne de majorare a volumului
vanzarilor produsului ,, Biblioteca" prin cresterea volumului fabricarii si reducerea stocului
produsului dat la inceputul anului, ce va permite intreprinderii sa majoreze volumul vanzarilor
produsului cu 126 unitati (112 + 14).

In mod analogic, analiza factoriali a volumului din vénzarea produselor in unititi naturale
poate fi efectuata si la celelalte tipuri de produse fabricate si comercializate de intreprindere.

Unul din cei mai importanti factori ce determind modificarea profitului brut (pierderii globale)
din vanzarea unui produs este costul unitar al produsului vandut. Costul reprezintd, in forma
baneascd, suma consumurilor ce tin de fabricarea si vanzarea produsului. In componenta costului
unitar al produsului intra:

. consumurile directe de materiale;
. consumurile directe privind retribuirea muncii;
. consumurile indirecte de productie.

Consumurile directe de materiale (CDM) la intreprinderile de productie cuprind valoarea
materialelor utilizate nemijlocit in procesul de producere a unui produs concret si sunt incluse direct in
costul produselor finite.

Consumurile directe privind retribuirea muncii (CDRM) la intreprinderile de productie
cuprind consumurile pentru remunerarea muncii personalului incadrat in productia de baza a
intreprinderii, inclusiv primele si alte plati sub forma de stimulari si compensari.

Consumurile indirecte de productie (CIP) reprezintd consumurile aferente deservirii si
gestionarii subdiviziunilor de productie. Acestea apar la intreprinderile activitatii de productie si de




prestari servicii. CIP nu pot fi incluse direct in costul de productie si se repartizeaza pe produse
conform bazei acceptate de intreprindere.

Analiza costului unitar al produsului vandut se efectueaza in doua etape, prezentate in figura
2.3.

I etapd

[ etand

Analiza consumurilor directe de productie Analiza consumurilor indirecte de productie

Analiza consumurilor Analiza consumurilor Modificarea bazei de Modificarea coeficientului
directe de materiale directe privind retribuirea repartizare a CIP de repartizare pe produse

Modificarea || Modificarea | | Modificarea || Modificarea
normei preturilor manoperei || tarifului orar

de consum || de procurare
a materialelor || a materialelor

Figura 2.3. Etapele analizei factoriale a costului unitar al produsului

La prima etapa a analizei, sunt examinati factorii care au determinat abaterea consumurilor
directe de productie in costul unui produs. Aceasta analiza se efectueaza separat pentru fiecare tip de
consumuri directe de productie.

Astfel, abaterea consumurilor directe de materiale in costul unui produs depinde de
influenta urmatorilor factori:

- modificarea normei de consum a materialului (cantititii de material consumat) pe unitatea de
produs; modificarea pretului de procurare a materialului consumat.

1. Abaterea consumurilor directe de materiale in costul unui produs din cauza modificarii
normei de consum se determina ca diferenta intre norma de consum a anului de gestiune si a
perioadei de baza (prognozata sau precedenta) inmultita la pretul de procurare a materialului consumat
in perioada de baza:

ACDM, = (Ncur. - Npaza) X Prazzs, Unde:
ACDM, - abaterea consumurilor directe de materiale din cauza modificarii normei de consum;
Ne,r - Norma de consum in anul de gestiune;
Nyaza ~ NOrma de consum 1n perioada de baza (prognozata sau precedentd);
Praz - pretul de procurare a materialului consumat in perioada de baza.

2. Abaterea consumurilor directe de materiale in costul unui produs din modificarea pretului
de procurare a materialului consumat se determind ca diferenta dintre pretul la materialul consumat
in anul de gestiune si in perioada de baza (prognozatd sau precedentd) inmultitd la norma de consum a
materialului din anul de gestiune:

A CDM,= (pPcur- - pbaza) * ne,r., unde:
ACDM, - abaterea consumurilor directe de materiale din cauza modificarii pretului la materialul




consumat;

Pcur. - pretul de procurare a materialului consumat in anul de gestiune;
Pbaza - pretul de procurare a materialului consumat in perioada de baza;
Ncyr. ~ Norma de consum a materialului din anul de gestiune.

Calculul influentei acestor factori poate fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant sau
varietatile ei. In calitate de sursd informationald pentru analiza factoriali a consumurilor directe de
materiale 1n costul produsului, serveste Calculatia produsului.

Exemplul 2.9 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a consumurilor directe de materiale in costul produsului
., Biblioteca" comercializat de S.A. ,,Respect" prin metoda diferentelor absolute. in baza datelor
Calculatiei produsului dat vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute In
comparatie cu realizarile anului precedent.

Din datele tabelului 2.10 rezulta ca supraconsumul de materiale in costul produsului
"Biblioteca", in valoare de 113,57 lei, a fost cauzat, in mare masurd, de majorarea preturilor la
materialele achizitionate si consumate. Totodata, achizitionarea materialelor , nitrolac", ,,grund" si
,,morgant”, la un pret mai redus si de o calitate inferioara celei din anul precedent, a conditionat
majorarea normei de consum a acestora, ceea ce a determinat cresterea consumurilor directe de
materiale in costul produsului dat cu 2,04 lei.

Printre cauzele posibile ce pot conditiona abaterea consumurilor directe de materiale, prin
majorarea sau micsorarea normei de consum, pot fi:

. achizitionarea materialelor de o calitate inferioara;

. modificarea tehnologiei procesului de producere;

. nerespectarea disciplinei tehnologice sau de munca cu Incalcarea parametrilor
procesului de productie;

. nerespectarea graficelor de efectuare a reparatiei, in prealabil planificate a utilajului;

. furturi si altele.




Calculul influentei factorilor la devierea consumurilor directe de materiale in costul produsului ,, Biblioteca"

Tabelul 2.10

Norma de consum | Fref! mﬁ?”am’"" co”f::;:g;:e’::e de| Abaterea | Inclusiv, din modificarea
Matariale Anul Anul de Anul Anul de Anul Anul de abs;:u!'u = normei de pretului
] . " ei 2 .
precedent| gestiune |precedent| gestiune | precedent| gestiune consum materialului
1 2 3 4 5 6=2x4 | 8=3x5| 9=8-6 [10=(3-2) x4 |11=(5-4) x3

1. Placa aglomerata

din lemn, m’ 10,10 10,10 21,49 23,55 217,05 237,86 + 20,81 B + 20,81
2. Placa fibro-

lemnoasa , m° 6,30 6,30 6,49 6,57 40,89 41,39 + 0,50 - + 0,50
3. Cherestea, m’ 0,09 0,09 |1180,00 | 121500 106,20 109,35 +3,15 - +315
4. Fumir, m* 16,00 16,00 14,00 15,50 224,00 248,00 | + 24,00 - + 24,00
5. Banda cu clei, kg 0,11 0,11 43,00 37,09 4,73 4,08 - 0,65 = - 0,65
6. Fatada, m” 3,02 3,02 196,00 198,00 591,92 597,96 + 6,04 — + 6,04
7. Hartie de smirghel,

m’ . 0,167 0,168 97,00 97,95 16,20 16,46 + 0,26 +0,10 +0,16
8. Nitrolac, kg 1,67 1,70 16,95 16,75 28,31 28,48 +0,17 + 0,51 - 0,34
9. Grund, kg 1,13 1.15 15,71 15,65 17,75 18,00 +0,25 +0,32 - 0,07
10. Clei PVA, kg 0,21 0,21 29,00 29,65 6,09 6,23 + 0,14 - + 0,14
11. Dizolvant, kg 1,11 1,11 10,00 10,95 11,10 12,15 + 1,05 - + 1,05
12. Morgant, kg 2,28 2,30 55,36 55,15 126,22 126,85 + 0,63 + 1,11 - 0,48
13. Fumniturd, complet 1,00 1,00 461,00 510,00 461,00 510,00 + 49,00 - + 49,00
14. Matenal de

ambalat, kg 3,88 3,88 52,43 54,55 203,43 211,65 + 8,22 - + 8,22
Total X X X X 2054,89 | 216846 |+ 113,57 + 2,04 + 111,53

Verificare: 2 168,48-2 054,89 = 2,04 + 111,53 (+113,57) = (+113,57)




Printre cauzele posibile ce pot conduce la abaterea consumurilor directe de materiale, prin
majorarea sau reducerea preturilor la materiale achizitionate si consumate, pot fi:

einflatia;

«calitatea materialului;

eachizitionarea unui lot mai mic de materiale la un pret mai inalt;

+studierea insuficientd a pietei si altele.

Abaterea consumurilor directe privind retribuirea muncii (CDRM ) in costul unui produs
este cauzatd de influenta urmatorilor factori:

-modificarea manoperei (numarului de ore-om lucrate pe unitatea de produs);

-modificarea tarifului mediu orar (nivelului mediu de salarizare pe ora).

1. Abaterea consumurilor directe privind retribuirea muncii pe seama modificarii
manoperei este produsul dintre abaterea absoluta a manoperei si tariful mediu orar din perioada de
baza:

A(:Dl{l\/[m = (mcur- -m baza) Xt bazi,

unde:

ACDRM,, - abaterea consumurilor directe privind retribuirea muncii din cauza modificarii manoperei;
m . - Mmanopera sau numarul de ore-om lucrate in anul de gestiune pentru unitatea de produs;

m p,,; - Manopera sau numarul de ore-om lucrate in perioada de baza pentru unitatea de produs;

twza - tariful mediu orar din perioada de baza.

2. Abaterea consumurilor directe privind retribuirea muncii din cauza modificarii
tarifului mediu orar se determind ca produsul dintre abaterea absolutd a tarifului mediu orar si
manopera anului de gestiune, adica:

ACDRM, = (tcur- - tbazé) X Meyr-,

unde:

ACDRM,; - abaterea consumurilor directe privind retribuirea muncii din cauza modificarii tarifului
mediu orar;

t e - tariful mediu orar in anul de gestiune;

t baza - tariful mediu orar in perioada de baza;

Mc, - manopera anului de gestiune pentru unitatea de produs.

Calculul influentei acestor factori este efectuat pe baza datelor Calculatiei produsului prin
metoda substitutiilor n lant sau varietatilor ei.

Exemplul 2.10 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a consumurilor directe privind retribuirea muncii in costul
produsului ,, Biblioteca", fabricat si comercializat de S.A. ,,Respect”. Calculele le vom efectua prin
metoda diferentelor absolute in comparatie cu datele anului precedent. in baza datelor Calculatiei
produsului dat vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.11
Calculul influentei factorilor la modificarea consumurilor directe privind retribuirea
muncii in costul produsului ,, Biblioteca"'

Inillcaton Anul | Anul de |Abaterea Inclusiv din modificarea
precedent| gestiune| absoluta)] manoperei tarifului orar
1 2 3 4=3-2 5 6
1. Manopera, ore-om 23,80 27,30 | +350
2. Tariful orar, lej 15,50 2215 + 6,65
3. Consumurile
directe privind
retribuirea muncii +3580 x 1550=|+665x 27,30 =
(rd.1 xrd.2), lei 368,90 | 604,70 [+ 235,80 =+54,25 =+ 181,55

Verificare: 604,70-368,90 = + 54,25 + 181,55 (+ 235,80) = (+ 235,80)

Asadar, majorarea tarifului orar pentru fabricarea produsului ,, Biblioteca" cu 6,65 lei a
condus la supraconsumul de munca cu 181,55 lei, iar majorarea manoperei pentru unitatea de produs
cu 3,50 ore a conditionat cresterea consumurilor de munca cu 54,25 lei. Astfel, supraconsumul de
muncad in costul produsului ,, Biblioteca" constituie 235,80 lei.

Deci, putem constata ca la intreprindere exista rezerve interne de reducere a consumurilor




directe de munca prin micsorarea manoperei, ce va permite intreprinderii pe viitor sa diminueze
consumurile de munca in costul produsului dat cu 54,25 lei.

Printre cauzele posibile ce pot conduce la abaterea consumurilor directe privind retribuirea
muncii, prin modificarea manoperei, pot fi:

ecalitatea joasd a materialelor;

estarea inferioara a deservirii tehnicii;

eutilizarea utilajelor si instrumentelor noi,

*modificarea procesului de producere etc.

Printre cauzele posibile ce pot conduce la abaterea consumurilor directe privind retribuirea
muncii, prin schimbarea tarifului orar, pot fi:

einflatia (majorarea salariului 1n legatura cu cresterea preturilor pe piatd);

*lipsa muncitorilor de calificarile respective etc.

La etapa a doua a analizei costului unitar al produselor vandute, se examineaza consumurile
indirecte de productie (CIP).

Abaterea consumurilor indirecte de productie in costul unui produs este influentatd de
urmatorii factori:

-baza de repartizare a consumurilor indirecte de productie;

- coeficientul de repartizare a consumurilor indirecte de productie pe produse.

Drept baza de repartizare a consumurilor indirecte de productie pot fi folosite consumurile
directe de materiale, consumurile directe privind retribuirea muncii, numarul de ore-om lucrate de
muncitorii de productie, numarul de ore-masina lucrate de utilaje, volumul productiei fabricate etc.
Cea mai frecvent utilizatd bazd este consideratd repartizarea consumurilor indirecte de productie
proportional cu consumurile directe privind retribuirea muncii. Coeficientul de repartizare se
stabileste pe sectii pentru articolele fabricate conform formulei:

Coeficientul de repartizarea ~ __Consumurile indirecte de productie
consumurilor indirecte de Baza de repartizare a consumurilor
productie indirecte de productie

Calculul influentei factoriilor la abaterea consumurilor indirecte de productie in costul unui
produs poate fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant sau varietatilor ei in baza datelor Calculatiei
produsului.

Exemplul 2.11 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a consumurilor indirecte de productie in costul produsului
., Biblioteca" in comparatie cu realizirile anului precedent. In baza datelor Calculatiei produsului dat
vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute. Drept baza de repartizare a CIP
ia S.A. ,,Respect" sunt folosite consumurile directe privind retribuirea muncii.

Tabelul 2.12
Calculul influentei factorilor la modificarea consumurilor indirecte de productie in costul
produsului ,,Biblioteca"

Inclusiv din modificarea
; coeficientului
Indicatori Anul Anuf de | Abaterea ;x’:; ’::ﬂ:g; de mpaﬁzqm
precedent| gestiune | absoluta retribuirea |2 consumurilor|
ihisnea indirecte ‘da
productie
1 2 3 4=3-2 5 6
1. Consumurile directe
privind retribuirea
muncii, lei 368,90 | 604,70 | +235,80
2. Coeficientul de reparti-
Zzare a consumurilor
indirecte de productie | 3,74183*|4,27790**| +0,563607
3. Consumurile indirecte de + 235,80 x | +0,53607 x
productie, lei x3,74183 = | x604,70=
(rd.1 xrd.2) 1380,36 | 2586,84 | +1206,48| =+882,32 | =+ 324,16

*3 74183 lei = 3 628 139 : 969 617, adicd la un leu de salariu direct revine 3,74 lei de
consumuri indirecte de productie ** 4,27790 lei. =3 762 808: 879 592
Verificare: 2 586,84- 1 380,36 = + 882,32 + 324,16 (+ 1 206,48) = (+ 1206,48)




Din calculele efectuate in tabelul 2.12 rezulta ca la S.A. ,,Respect" consumurile indirecte de
productie in costul produsului ,, Biblioteca" au crescut fata de anul precedent cu 1 206,48 lei. Acest
supraconsum a fost determinat atdt de majorarea valorii bazei de repartizare, adica a consumurilor
directe privind retribuirea muncii, cdt si de cresterea coeficientului de repartizare a acestor
consumuri pe produs.

Pentru o analizd mai detaliata a cauzelor ce au conditionat majorarea consumurilor indirecte de
productie, in scopul evidentierii rezervelor de reducere a acestora, pot fi examinate consumurile
indirecte de productie pe fiecare articol.

In baza datelor analizei factoriale a costului pe unitatea de produs, se generalizeazi rezerva
internd de reducere a costului, in baza careia, ulterior, se vor calcula si rezervele interne de majorare a
profitului (vezi § 2.6).

Exemplul 2.12 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom calcula rezerva interna a S.A. ,, Respect” privind reducerea costului unitar al produsului
,, Biblioteca". in baza datelor tabelelor 2.10, 2.11, 2.12 vom construi tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 2.13
Rezerva internd de reducere a costului unitar al produsului ,, Biblioteca"'
Surse de reducere a costului unitar Suma, lei
1 2
1. Consumurile directe de materiale 2,04
2. Consumurile directe privind retribuirea muncii 54,25
3. Consumurile indirecte de productie 324,16
Total 380,45

Din datele prezentate in tabelul 2.13 rezulta ca la S.A. ,,Respect” exista rezerve interne de
reducere a costului unitar al produsului ,, Biblioteca". In cazul cénd intreprinderea va micsora
consumurile directe de materiale cu 2,04 lei prin respectarea normei de consum a materialelor,
consumurile directe privind retribuirea muncii - cu 54,25 lei prin diminuarea manoperei, consumurile
indirecte de productie - cu 324,16 lei prin micsorarea coeficientului de repartizare a acestora, costul
unitar al produsului ,, Biblioteca" se va reduce cu 380,45 lei.

In mod analogic, analiza factoriald a costului unitar si calculul rezervelor interne de reducere a
acestuia pot fi efectuate si la celelalte tipuri de produse fabricate si comercializate de intreprindere.

Abaterea marimii profitului brut aferent unui produs este conditionatd si de modificarea
nivelului mediu al pretului de vanzare al produsului. Nivelul mediu al pretului de vanzare depinde
de calitatea produsului vandut, piata de desfacere a produsului, cdile de realizare a produsului pe
piata, procesele de inflatii etc.

Calitatea produsului este unul din cei mai importanti factori, care determina nivelul mediu al
pretului de vanzare. Pentru un produs de o calitate mai 1nalta este stabilit si un pret mai inalt si invers.

Devierea nivelului mediu al pretului de vanzare al unui produs cauzata de modificarea calitatii
poate fi determinata conform formulei:

_ {ananr E'Ioasa! X inalta
ADcalitate = 5

(otal

unde:

A p calitate - abaterea nivelului mediu al pretului de vanzare din cauza

modificarii calitatii produsului; P inalta - pretul produsului de calitate mai inalta; P joasa -
pretul produsului de calitate mai joasd; q inalta - cantitatea produsului vandut de calitate mai inaltd; q
total - cantitatea totald a produsului vandut in anul de gestiune.

Exemplul 2.13 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina influenta modificarii calitatii asupra devierii nivelului mediu al pretului de
vanzare al produsului ,,Biblioteca". In baza datelor Sectiei de desfacere a S.A. ,,Respect” vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 2.14
Calculul influentei factorilor asupra devierii nivelului mediu al pretului de vinzare al
_produsului ,,Biblioteca" pe seama modificarii calitatii

. ; Pretul mediu Devierea
Cantita tez g:;: ‘;‘:ﬂg’ véndut, de vdnzare pretului mediu

Protluse al produsului, lei de vdnzare
¢ " " De . din cauza

Be c?g;?g e TOta‘e?ai';f de calitate ?:a';’.'af:;i‘; modificarii

g mai inalts| "'/ calititii, lei

1 2 3 4 5 6=(4-5 x2:3
Biblioteca 15 203 7742,79 7500 +17,94

Din calculele efectuate rezulta ca fabricarea si comercializarea produsului ,, Biblioteca" de o
calitate mai inalta, in cantitate de 15 unitati, a conditionat sporirea pretului mediu de vanzare cu
17,94 lei.

In cazul cand intreprinderea fabrica produse preturile cirora deviazi in functie de gradul de
calitate (sorturi sau clase: superioara, intai, a doua etc), calculul influentei modificérii calitdtii la
devierea nivelului mediu al pretului de vanzare se efectueaza conform formulei:

n

_ Z (Ci cur, = Ci baza) X Di baza
APcalitate™ 45 s

100

unde:
A P caiitaie - abaterea nivelului mediu al pretului de vanzare din cauza modificérii calitatii produsului;
Ci . - cota cantitatii produsului realizat efectiv in anul de gestiune pe sorturi in cantitatea totald a
produsului vandut in aceastd perioada;
Ciwza - cota cantitatii produsului realizat in perioada de baza pe sorturi in cantitatea totald a produsului
vandut in aceasta perioada;
Pivazs - pretul de vanzare pe sorturi din perioada de baza.

In calitate de surse informationale, servesc Contractele de livrare a produselor.

Exemplul 2.14 Intreprinderea ,,Omega" S.A.

Vom examina influenta modificarii calitatii (sorturilor) asupra devierii nivelului mediu al
pretului de vinzare al produsului A, comercializat de S.A. ,,Omega". In baza datelor conventionale
vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.15
Calculul influentei factorilor asupra devierii nivelului mediu al pretului de vinzare al
produsului A pe seama modificarii calitatii

Cantitatea Devierea
Pretul v&‘i_nza“rﬂor, Cota vanzarilor, % preqﬂui mediu
Produse unitar. lei unitati fizice din cauza
’ plan | efectiv | plan | efectiv abate:. | MOHACAR]
rea calitatii, lei
1 2 3 4 5 6 7=6-5|8=7x2:100
Produsul A:
Calitatea
Superioara 210 (2620 | 2800 | 7844 86,96 | +852 | +17,89
Calitatea | 150 720 420 | 21,56 13,04 | -8,52 -12.78
Total X 3340 | 3220 100,00 |100,00 — + 511

Datele obtinute arata ca cresterea ponderii vanzarilor produsului A de calitate superioara §i
diminuarea cotei vanzarilor de calitatea intdi a determinat sporirea pretului mediu de vanzare al unei
unitati cu 5,11 lei.

Dupa aceeasi formuld si metoda, se determind devierea nivelului mediu al pretului de vanzare
din modificarea pietei de desfacere si a cailor de comercializare a produselor pe aceste piete.

In calitate de surse de informatie, servesc Contractele de livrare a produselor.




Exemplul 2.15 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a nivelului mediu al pretului de vanzare al produsului
,, Biblioteca" comercializat de S.A. ,, Respect” prin diferite cdi pe piata internd, In baza datelor Sectiei
de desfacere vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.16

Calculul influentei modificarii cailor de comercializare a produsului ,, Biblioteca" pe piata
internd asu,

pra nivelului mediu al pretului de vinzare

Pretul Cantitatea Devierea
. de vanzare| vanzarilor, unitati Structura vanzirilor , % nivelului
d Can'e: i unitar fizice mediu
” : :’;:’r:;i;ﬁm dinanul | Anul |, . Inanul | Inanul al pretului
precedent,| prece- . prece- de Abaterea |de vénzare,
lei dent |9 eatiiing dent | gestiune lei
8=(7x2):
1 2 3 4 5 6 7=65 |02
1. Prin magazi-
nele proprii
(de firma) 720032 | 140 95 43,08| 46,80| + 3,72 |+ 267,85
2. Prin dealeri 7 500,00 | 120 83 36,92| 40,88|+ 3,96 |+297,00
3. Lacomanda | 7 000,00 40 15 12,31 7,39| -4,92 |-344,40
4. Prin alte céi de
desfacere 7 300,00 25 10 7,69 493 -276 |-201,48
Total X 325 203 100,00| 100,00 X + 18,97

In baza calculelor efectuate in tabelul 2.16 putem mentiona cd modificarea cdilor de
comercializare a produsului ,, Biblioteca" pe piata interna a determinat majorarea nivelului mediu al
pretului de vanzare al produsului ,, Biblioteca” cu 18,97 lei, iar a marimii profitului - cu 3 850,91 lei
(18,97 x 203).

Daca pe parcursul anului a avut loc devierea nivelului mediu al pretului de vanzare fata de
perioada de baza din cauza procesului de inflatie, atunci influenta procesului de inflatie asupra
devierii nivelului mediu al pretului de vanzare se determind astfel:

(Pcur. — Pbazii) X 9o,

AP int Qtotal =
unde:
Apins - devierea nivelului mediu al pretului de vanzare din cauza procesului de inflatie;
pPer - pretul de vanzare al produsului vandut efectiv in anul de gestiune;
P - pretul de vanzare al produsului vandut in perioada de baza;
qpn - cantitatea produsului vandut la preturi noi,
qwa - cantitatea totala a produsului vandut n anul de gestiune.

Exemplul 2.16Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina influenta procesului de inflatie la devierea nivelului mediu al pretului de
vanzare al produsului ,, Biblioteca". in baza datelor Sectiei de desfacere a S.A. , Respect” vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.17

Calculul influentei procesului de inflatie asupra nivelului mediu al pretului de vinzare al

produsului ,,Biblioteca"

Canf{tatea produsul_ui vandut Pretul mediu de vénzare, | . Devigrea '
in anul de gestiune, 2 lei nivelului mediu
Produse unitati fizice al Pre;u.‘ui .
o In anul In anul de de vdnzare din
La preturi noi Total precedent gestiune cauza ;;_ﬁa,tmf,
1 2 3 4 5 6=(5-4)x2:3
Biblioteca 178 203 7 200,32 7 500 + 262,77

Din calculele efectuate in tabelul 2.17 rezulta ca procesul de inflatie a conditionat cresterea
nivelului mediu al pretului de vanzare al produsului ,, Biblioteca" cu 262,77 lei, iar a marimii
profitului - cu 53 342,31 lei (262,77 x 203).

In incheiere, se generalizeaza rezultatele analizei factoriale a nivelului mediu al pretului de
vanzare pe fiecare tip de produse vandute in scopul evidentierii rezervelor interne de majorare a




profitului.

Exemplul 2.17 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom generaliza rezultatele analizei factoriale a devierii nivelului mediu al pretului de vianzare
al produsului ,, Biblioteca" comercializat de S.A. ,, Respect”. in baza datelor tabelelor 2.14, 2.16, 2.17
vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.18
Factorii devierii nivelului mediu al pretului de vanzare al produsului ,, Biblioteca''
Factori Devierea fiiveh{lui medfu_
al pretului de vanzare, lei
1 2
1. Calitatea produsului + 17,94
2. Piata de desfacere gi céile de comercializare a

produsuluj + 18,97
3. Procesul de inflafie + 262,77
Total + 299,68

Verificare: 7 500-7 200,32=17,94 + 18,97 + 262,77 (+ 299,68) = (+ 299,68)

Din datele tabelului 2.18 rezulta ca devierea nivelului mediu al pretului de vanzare al
produsului ,, Biblioteca" a fost cauzata, in primul rdand, de procesele de inflatie care au avut loc in
perioada analizata, de imbunatatirea calitatii produsului si de modificarea cailor de comercializare a
produsului pe piata de desfacere.

Pe viitor, nivelul mediu al pretului de vanzare al produsului ,, Biblioteca" poate fi majorat pe
seama cresterii calitatii produsului si comercializarii acestuia pe piete mai atragatoare.

2.5. Analiza profitului (pierderilor) din activitatile neoperationale

Marimea profitului (pierderilor), in mare masura, depinde si de rezultatele obtinute de
intreprindere din activitdtile neoperationale, adicd din activitdtile de investitii, financiara si din
evenimentele exceptionale.

Analiza incepe cu aprecierea in dinamica si/sau in comparatie cu datele prevazute in Planul de
afaceri a marimii si structurii profitului (pierderilor) din activitatile neoperationale.

Exemplul 2.18 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia marimea si structura profitului (pierderilor) din activitatile neoperationale ale
S.A. ,,Respect” in comparatie cu realizarile anului precedent. in baza datelor Raportului privind
rezultatele financiare vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.19

Aprecierea in dinamica a marimii si structurii profitului (pierderilor)
din activitatile neoperationale

Anul precedent | Anul de gestiune |Abaterea
Indicatori Suma, |Ponde-| Suma, | Ponde- Suina, Ponde-
lei rea, % lei rea, % lei rea, %
1 2 3 4 5 6=4-2|7=5-3

1. Profitul (pierderea) din
activitatea de investitii 19 349 |- 11,63( (316 854) 88,36 - 336 203[+ 99,99
2. Profitul (pierderea) din
activitatea financiard | (185 689) | 111,63 (41753)|  11,64| + 143 936| - 99,99
3. Rezultatul exceptional:
profit (pierdere) - - - - + -
Total profit (pierderi) din
activitatile neoperationale
(rd.1+rd.2 +rd.3) (166 340) | 100,00| (358 607)| 100,00| - 192 267] X
Din tabelul 2.19 rezulta ca din activitdtile neoperationale SA. ,,Respect” atat in anul de
gestiune, cdt si cel precedent a obtinut pierderi in marime de 358 607 lei si respectiv 166 340 lei. in
anul precedent pierderile au fost constatate, in special, din activitatea financiard, iar in anul de
gestiune atdt din activitatea financiara, cadt si cea de investitii.
De mentionat ca ponderea cea mai mare in suma totala a rezultatului din activitatile
neoperationale, in anul de gestiune, revine pierderilor obtinute din activitatea de investitii, in timp ce
pierderile din activitatea financiard s-au redus, fata de anul precedent, cu 143 936 lei sau cu 99,99




puncte procentuale.

Pentru a determina cauzele ce au conditionat obtinerea pierderilor din activitatile
neoperationale este necesara examinarea mai detaliata a rezultatului financiar cdstigat din fiecare tip
de activitati neoperationale.

Profitul (pierderea) din activitatea de investitii reprezintd diferenta dintre veniturile i
cheltuielile din operatiunile legate de iesirea activelor nemateriale, materiale .si financiare pe termen
lung.

In calitate de venituri din activitatea de investitii, pot servi: valoarea activelor pe termen lung
vandute la preturi de livrare fara TVA si accize; dividende de primit aferente actiunilor; dobéanzile la
titlurile de valoare procurate si imprumuturile acordate; veniturile din cotele de participatie in capitalul
statutar al altor intreprinderi; sumele ecartului de reevaluare aferente activelor pe termen lung iesite;
valoarea plusurilor de active pe termen lung, constatate cu ocazia inventarierii; valoarea materialelor
obtinute din lichidarea mijloacelor fixe peste valoarea rdmasa calculatd anticipat si alte venituri ale
activitatii de investitii.

Cheltuielile activitatii de investitii cuprind: valoarea de bilant a activelor pe termen lung iesite;
cheltuielile aferente iesirii activelor pe termen lung; cheltuielile din reevaluarea activelor pe termen
lung la iesirea acestora; sumele lipsurilor si pierderilor activelor pe termen lung constatate cu ocazia
inventarierii si alte cheltuieli ale activitatii de investitii.

Analiza profitului (pierderii) din activitatea de investitii (ca si din alte activitati neoperationale)
incepe cu aprecierea modificarii marimii acestora in dinamicd si a cotei acestora in suma totald a
profitului (pierderii) pana la impozitare si a profitului (pierderii) activitatii neoperationale. Aceasta
analiza este prezentata in tabelele 2.1 si 2.19.

In procesul analizei de mai departe, se examineazi factorii ce au conditionat modificarea
marimii profitului (pierderii) din activitatea de investitii fatd de realizarile anului precedent si/sau de
datele prevazute in Planul de afaceri. Principalii factori, care influenteaza modificarea profitului
(pierderii) din activitatea de investitii sunt partile componente ale acestora. De mentionat ca valoarea
veniturilor influenteaza direct rezultatul financiar, iar cheltuielile au o influentd inversd. Calculul
influentei factorilor respectivi la modificarea profitului (pierderii) din activitatea de investitii se
efectueaza prin metoda balantiera.

Sursa de informatie a analizei profitului (pierderii) din activitatea de investitii reprezinta
Anexa la Raportul privind rezultatele financiare.

Exemplul 2.19 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea de investitii al S.A.
., Respect" in comparatie cu realizirile anului precedent. In baza datelor Anexei la Raportul privind
rezultatele financiare vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.20
Analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea de investitii (in lei)

indicator Anul Anul de Abaterea | Rezultatul
precedent| gestiune absolutd | influentei
1 2 3 4= 3-2 5
1. Venituri din activitatea de
investitii, total 74 027 307 105 +233078 |+233078
Inclusiv:
- din iegirea materialelor pe
termen lung 67 340 300417 | +233077 |+233077
- din dividende 6 687 6 688 + 1 +1
2. Cheltuieli din activitatea de
investitii, total 54 678 623 959 + 569 281 |- 569 281
Inclusiv:
- din iegirea activelor
materiale pe termen lung 54 678 623959 | +569281 |-569 281
3. Profit (pierdere) din activitatea
de investitii ( rd.1- rd.2) 19 349 (316 854) | - 336 203 X

Verificare: [(316 854) - 19 349] = 233 078 - 569 281 (- 336 203) = (- 336 203)
Din calculele efectuate in tabelul 2.20 reiese ca rezultatul din activitatea de investitii, in anul
de gestiune, s-a micsorat cu 336 203 lei, fata de realizarile anului precedent. Aceasta diminuare a




fost determinata de obtinerea, in anul de gestiune, a pierderii in suma de 316 854 lei, cauzate de
depasirea cheltuielilor din iesirea activelor materiale pe termen lung, fata de veniturile obtinute din
vanzarea acestora.

Profitul (pierderea) din activitatea financiara reprezinta diferenta dintre veniturile si
cheltuielile din operatiunile aferente modificarilor survenite in marimea si structura capitalului propriu
si Tmprumutat.

In componenta veniturilor activittii financiare, pot sa figureze: chiria calculata aferenti
activelor pe termen lung predate in arenda finantatd; valoarea activelor primite cu titlu gratuit;
veniturile din diferentele de curs valutar; subventiile primite din buget (la intreprinderile nestatale);
sume sponsorizate, prime, premii si alte venituri din activitatea financiara.

Cheltuielile activitatii financiare cuprind: platile calculate aferente activelor pe termen lung
luate in arenda finantatd; pierderile din diferentele de curs valutar; platile calculate pentru activele
nemateriale luate 1n chirie si alte cheltuieli ale activitatii financiare.

Rezultatul exceptional: profit (pierdere) reprezinta diferenta intre veniturile si cheltuielile
din evenimentele exceptionale.

In calitate de venituri exceptionale, pot fi reflectate: sumele primite de la organele de stat,
persoanele juridice si fizice aferente recuperdrii pierderilor din evenimentele exceptionale; sumele de
primit de la companiile de asigurari.

Ca cheltuieli exceptionale pot servi: valoarea de bilant anulata a activelor iesite ca rezultat al
evenimentelor exceptionale; cheltuielile privind lichidarea consecintelor evenimentelor exceptionale.

Etapele si modul de analizd a rezultatelor din activitatea financiard si din evenimentele
exceptionale sunt identice cu cele ale analizei rezultatelor din activitatea de investitii.

Sursa de informatie a analizei profitului (pierderii) din activitatea financiard si din
evenimentele exceptionale reprezintd Anexa la Raportul privind rezultatele financiare.

Exemplul 2.20 [ntreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a profitului (pierderii) din activitatea financiara al S.A.
,,Respect” in comparatie cu realizarile anului precedent. in baza datelor Anexei la Raportul privind
rezultatele financiare vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.21
Analiza factoriald a profitului (pierderii) din activitatea financiara
(in lei)
. : Anul Anul de | Abaterea | Rezultatul
Indicatori precedent | gestiune | absolutd | influentei
1 2 3 4=3-2 5
1. Venituri din activitatea financiara,
total 119 390 114008 | -5382 - 5382
Inclusiv:
- din diferente de curs valutar 119 390 111042 | -8348 -8348
- alte venituri - 2966 | +2966 + 2 966
2. Cheltuieli din activitatea financiara,
total 305 079 155 761 |- 149 318 |+ 149 318
Inclusiv:
- privind diferentele de curs valutar| 305 079 155 761 |- 149 318 |+ 149 318
3. Profit (pierderi) din activitatea
financiara 185 689) (41 753) |+ 143 936 X

Verificare: (41 753) - (185 689) = (-5 382) + 149 318 (+ 143 936) = (+ 143 936)

Din datele tabelului 2.21 rezultd ca S.A. ,, Respect' din activitatea financiara a obtinut pierderi
atat in anul de gestiune, cdt §i in anul precedent. Aceste pierderi sunt determinate de diferentele
nefavorabile de curs valutar aferente conturilor valutare §i operatiunilor efectuate de intreprindere in
valuta straina.

E de mentionat ca in anul de gestiune, fata de cel precedent, cheltuielile privind diferentele de
curs valutar s-au diminuat, ceea ce a permis intreprinderii sa micsoreze pierderile cu 143 936 lei.




2.6. Calculul rezervelor interne de majorare a profitului

La calcularea rezervelor interne de majorare a profitului este necesard, in primul rand,
cantitatii produselor vandute in unitati fizice, micsorarea costului unitar al produselor vandute,
majorarea preturilor de vanzare prin cresterea calitatii produselor vindute, comercializarea acestora pe
piete mai atragatoare si altele.

Rezervele interne de majorare a profitului se determina pe fiecare produs in parte.

Pentru a determina rezerva internd de majorare a profitului pe seama cresterii cantitatii
produselor vandute este necesar a inmulti rezerva de crestere a cantitdtii fiecarui produs vandut cu
marimea efectiva (curentd) a profitului brut pe unitatea de produs.

Exemplul 2.21 Itreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom determina rezerva internd de majorare a profitului brut pe seama cregsterii cantitatii
produsului ,, Biblioteca" comercializat de S.A. ,, Respect". In baza datelor tabelelor 2.8 si 2.9 vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.22
Calculul rezervelor de majorare a profitului brut pe seama cresterii cantititii produsului
»Biblioteca" vandut in unitati fizice

Rezerva internd de Rezerva de majorare a
majorare a cantitatii | Profitul brut al anului| marimii profitului brut
Produse de vdnzare a de gestiune pe pe seama cresterii
produsului, unitati | unitate de produs, lei| cantititii produsului
fizice vandut, lei
0 2 3 4
Biblioteca 126 2 140" 269 640

* Profitul brut unitar = 434 420: 203 = 2 140 lei.

Din datele tabelul 2.22 rezulta ca, in cazul majorarii cantitatii produsului ,, Biblioteca'
comercializat de intreprindere cu 126 unitati, marimea profitului brut va creste cu 269 640 lei (126 x
2140).

Caicului rezervei interne de majorare a profitului pe seama reducerii costului unitar al
produselor vandute se determind prin inmultirea rezervei de reducere a costului pe fiecare produs cu
cantitatea posibila de vanzare a acestuia.

Exemplul 2.22 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom determina rezerva interna de majorare a profitului brut pe seama reducerii costului
unitar al produsului ,, Biblioteca", comercializat de S.A. ,,Respect”. In baza datelor tabelului 2.13 vom
construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.23

Calculul rezervei interne de majorare a profitului pe seama reducerii costului unitar al
produsului ,,Biblioteca"

Cantitatea posibild Re;;r::ﬁc:j’::ag::re
Produse Kezerva d-e rep‘uceﬂ? de vanzare'* pe seama reducerii
a costului unitar, lei a produsului*, Po—
unitati fizice costuutuniis:
al produsului, lei
1 2 3 4= 2x3
Biblioteca 380,45 329 125 168,05

* Cantitatea posibila de vanzare a produsului se determind ca suma dintre cantitatea efectiva
vdnduta in anul de gestiune si posibilitatea majorarii acesteia (vezi tab.2.9), adica 203 + 126 = 329
unitati.

Din calculele efectuate in tabelul 2.23 rezulta ca, in cazul reducerii costului unitar al
produsului ,, Biblioteca" cu 380,45 lei §i cresterii cantitatii de vanzare a acestui produs pana la 329
unitati, marimea profitului brut se va majora cu 125 168,05 lei.

O rezerva semnificativa a majorarii profitului constituie cresterea preturilor medii de vanzare a
produselor prin comercializarea acestora pe piete mai atragitoare, cresterea calitdtii produselor
vandute etc.

Calculul rezervei de majorare a profitului pe seama comercializirii produselor pe piete (sau
prin cai de desfacere) mai atrigitoare se efectueaza astfel: abaterea cotei produselor vandute prin




diferite cai de desfacere se inmulteste cu pretul de vanzare stabilit pentru fiecare cale. Suma obtinuta
se inmulteste cu cantitatea posibild de vanzare a produsului.

Exemplul 2.23 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom determina rezerva interna de majorare a profitului brut pe seama modificarii cailor de
desfacere a cantitatii posibile de vanzare a produsului ,, Biblioteca" comercializat de S.A. ,, Respect”
pe piata internd. in baza datelor tabelului 2.16 vom construi tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 2.24

Calculul rezervei interne de majorare a profitului brut pe seama modificarii cailor de

desfacere a produsului ,, Biblioteca'’
Cantitatea

Structura vanzarilor, %

| mealy | Produsuui] S Devierea
dﬁé’fﬁ a |devénzare vam{'u;;n PasbEE | o o de ;r:jﬂjg;
anu inanu g pgu /]
produsului sl gestiune, EGrAvS. gestiune Fositid | Abateres pretului de
p"’c',e‘."e"" unitsg | e uni&g vénzare, lei
o ﬁzicé fizice
1 2 3 4 5 6 7=6-5 |8=7x2:100
1. Prin ma- ‘
gazinele
proprii
(de firma) |7 200,32 95 155 46,80 47,11+ 031 + 22,32
2. Prin dealeri|7 500,00 83 139 40,88 42,25+ 1,37 |+102,75
3. La coman-
da 7 000,00 15 23 7,39 6,99| - 0,40 - 28,00
4. Prin alfe
cai de des-
facere 7 300,00 10 12 4,93 365| -1.28 -93 44
Total X 203 329 100,00 100,00 — + 3,63

In wrma modificarii cdilor de desfacere a cantitdtii posibile de vinzare a produsului
., Biblioteca", nivelul mediu al pretului de vanzare va spori cu 3,63 lei, iar suma profitului brut va
creste cu 1 194,27 lei (3,63 x329).

In mod analogic, sunt calculate rezervele de majorare a profitului pe seama cresterii calititii
produsului.

In incheiere sunt generalizate rezervele de majorare a profitului din vanzarea produselor.

Exemplul 2.24 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom generaliza rezervele de majorare a profitului din vanzarea produsului "Biblioteca”
comercializat de S.A. ,,Respect”. In baza datelor tabelelor 2.22, 2.23, 2.24 vom construi tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 2.25
Generalizarea rezervelor de majorare a profitului din vianzarea produsului "Biblioteca"
Rezerve de majorare a profitului pe seama Suma, lei
1 2
1. Majoréarii cantitafii produsului vandut 269 640
2. Reducerii costului de vanzare al produsului 125 168,05
3. Sporirii prefului de vanzare prin modificarea céilor de
comercializare a produsului pe piata de desfacere 1194,27
4. Total 396 002,32

Calculele arata ca in cazul in care intreprinderea va majora cantitatea de vdnzare a
produsului ,, Biblioteca", va reduce costul unitar al produsul vandut §i va spori pretul mediu de
vanzare prin comercializarea produsului prin cdi de desfacere mai atragatoare, profitul din vanzarea
produsului va creste cu 396 002,32 lei.
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intrebiri de recapitulare:
1. Ce indicatori ai profitului sunt utilizati n practica analiticd autohtona? Definiti indicatorii
profitului.
2. Care este modalitatea formarii indicatorilor profitului?
De ce este importanta analiza formarii profitului?
Ce surse informationale se aplica pentru analiza formarii profitului?
Care este structura profitului pana la impozitare?
Care sunt factorii ce influenteazd marimea profitului (pierderii) din activitatea operationala?
. Ce metoda (procedeu tehnic) se aplicd pentru analiza factoriald a profitului (pierderii) din
activitatea operationald?
8. 1In ce mod se verifica corectitudinea calculelor analizei factoriale?
9. Ce caracterizeaza profitul brut si cum se determina?
10. Care sunt factorii ce influenteazd marimea profitului brut obtinuta din vanzarea produselor finite?
11. Ce tabel analitic se construieste la analiza factoriald a profitului brut obtinut din vanzarea
produselor finite?
12. Ce factori influenteaza marimea profitului din vanzarea marfurilor (marjei comerciale)?
13. Ce metoda (procedeu tehnic) se aplica pentru analiza factoriald a marjei comerciale?
14. Ce factori influenteaza marimea profitului brut din vanzarea unui produs?
15. Care sunt partile componente ale costului unitar al produsului vandut?
16. Care sunt factorii ce determind devierea consumurilor directe de materiale n costul unui produs?
17. Consumurile directe privind retribuirea muncii n costul unui produs depind de influenta caror
factori?
18. Care sunt etapele de analizd a profitului (pierderii) din activititile neoperationale?
19. Cum se determina rezerva de majorare a profitului brut pe seama modificarii cantitatii produselor
vandute?
20. Cum se calculeaza rezerva internd de majorare a profitului brut pe seama reducerii costului unitar
al produsului vandut?

Nove W

Testul individual 2
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
2.1. (0,5) Profitul brut reprezinta:

a) profitul pana la impozitare;
b) profitul obtinut din vanzarea produselor, marfurilor si prestarea serviciilor;
C) profitul obtinut din activitatea operationala.

2.2. (1,5) Daca cheltuielile generale si administrative, in anul de gestiune, alcatuiesc 2 125 mii lei, iar
cele din anul precedent 2 004 mii lei, atunci modificarea cheltuielilor generale si administrative va
influenta asupra profitului din activitatea operationala cu:

a) +121 mii lei;

b) - 121 mii lei.

2.3.(0,5) Pentru a calcula marimea influentei volumului de vanzari asupra modificarii profitului brut
este necesar:

a) ritmul cresterii volumului de vanzari de Tnmultit la marimea profitului brut din anul precedent;




b) ritmul cresterii volumului de vanzari de Tmpartit la marimea profitului brut din anul precedent;
c) ritmul sporirii volumului de vanzari de Tnmultit la marimea profitului brut din anul precedent.
2.4. (1,5) Daca costul vanzarilor in anul de gestiune constituie 1216 mii lei, in anul precedent - 993
mii lei, iar costul recalculat alcatuieste - 1 025 mii lei, atunci modificarea costului vanzarilor va
influenta asupra profitului brut cu:

a) + 223 mii lei;
b) -223 mii lei;
9) - 191 mii lei;

d) +191 mii lei.
2.5.(0,5) Gasiti raspunsul fals printre factorii ce conditioneaza majorarea profitului brut din vanzarea

produselor:

a) majorarea volumului de vanzari;

b) cresterea ponderii produselor mai putin rentabile Tn suma totala a vanzarilor;

c) sporirea preturilor la produsele vandute;

d) micsorarea costului unitar al produselor vandute.

2.6. (0,5) Calitatea profitului obtinut din vanzari este apreciatd inalt, daca:

a) majorarea lui este conditionatd de sporirea volumului de vanzari si micsorarea costului de
vanzare;

b) majorarea lui este conditionatd de sporirea preturilor fard majorarea fizica a volumului de
vanzari si reducerea costului la un leu productie;

c) majorarea lui este conditionatd de sporirea volumului de vanzari si a costului de vanzare.
2.7.(0,5) Profitul brut din vanzarea unui produs nu depinde de influenta urméatorului factor:

a) modificarea cantitatii produsului vandut;

b) modificarea structurii i sortimentului vanzarilor;

c) modificarea costului unitar al produsului vandut;

d) modificarea pretului de vanzare al produsului.

2.8.(2,0) Daca rezerva de reducere a costului unitar al produsului vandut constituie 2 150 lei, iar
cantitatea produsului efectiv vandut in anul de gestiune este de 140 unitati, rezerva de majorate a
cantitatii produsului vandut este de 20 unitati, atunci rezerva de majorare a profitului va fi:

a) 301 000 lei,

b) 344 000 lei;

c) 43 000 lei.

2.9. (0,5) Rezerva de majorare a profitului pe seama cresterii cantitatii produsului vandut se determina

prin:

a) inmultirea rezervei de crestere a cantitdtii fiecdrui produs vandut cu marimea efectiva a
profitului brut pe unitatea de produs;

b) inmultirea rezervei de crestere a cantitatii fiecarui produs vandut cu marimea de baza a

profitului brut pe unitatea de produs.

2.10. (2,0) Produsul B a fost realizat pe piata interna prin reteaua de magazine
proprii §i la comandd. Informatia despre pretul de vanzare i cantitatea
produsului vandut este prezentatd mai jos:

: : Pretul de vanzare din | . Cantnfatea g produs?e Cantitatea posibila de
Caile de realizare : . | vandute in anul de gestiune, o
perioada de bazi, lei S vanzare, unitati fizice
unititi fizice
Prin magazine
proprii 650 90 115
La comandi 635 35 25
Total X 125 140

Marimea profitului pe seama modificarii cailor de desfacere a produsului B va spori cu:
a) 155,5 lei;

b) 202,77 lei,

c) 212,8 lei.




CAPITOLUL 3 ANALIZA REPARTIZARII PROFITULUI
Obiectivele capitolului:
« Expunerea Insemnatatii analizei repartizarii profitului si caracteristica bazei informationale pentru
efectuarea analizei.
* Aprecierea generald a repartizarii profitului dupa directii principale.
* Examinarea metodelor de analiza a tensiunii sistemului fiscal.
* Prezentarea modului de analiza a nivelului de reinvestire si de consum al profitului net.

3.1. insemniitatea analizei repartizirii profitului si baza informationali pentru
efectuarea analizei

Generarea profitului nu este suficientd pentru desfasurarea reusitd a activitatii economico-
financiare a Intreprinderii. Nu mai putin importanta este repartizarea eficienta a profitului obtinut.

Analiza distribuirii profitului oferd utilizatorilor Rapoartelor financiare posibilitatea de a
raspunde la urmatoarele Intrebari:

- In ce directii (pentru ce scopuri) principale se repartizeazi profitul generat de intreprindere?

- Ce cota din profitul generat revine statului?

- Cat de grea este povara fiscala a intreprinderii §i care este contributia impozitului pe venit la
crearea acestei poveri?

- Ce parte a profitului ramas la dispozitia intreprinderii proprietarii reinvestesc?

- Ce proportii exista Intre profitul reinvestit i cel consumat?

Importanta aprecierii aspectelor nominalizate mai sus pentru procesul decizional dicteaza
examinarea profunda a repartizarii profitului in cadrul analizei situatiei financiare a intreprinderii. In
acest scop, 1n calitate de sursa initiala de informatii analitice, se foloseste Raportul financiar.
Totodata aprofundarea analizei privind distribuirea profitului presupune aplicarea datelor si din alte
surse de date: procese-verbale ale adunarii proprietarilor intreprinderii cu deciziile privind
repartizarea profitului; registrul contabil ,, Capital propriu"; registre ale evidentei analitice la
conturile clasei 3, declaratii fiscale etc.

3.2. Aprecierea generala a repartizarii profitului dupa directii principale

Analiza repartizarii profitului intreprinderii porneste cu aprecierea generald (evaluarea globald)
a situatiei ce presupune o examinare rapida de sinteza a principalelor directii de distribuire a profitului
generat.

In acest context la prima etapa se studiaza repartizarea profitului pana la impozitare in doua
parti:

. cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit care, la randul sdu, includ: cheltuieli
(economii) curente privind impozitul pe venit; cheltuieli (economii) amdnate privind impozitul pe
venit;

. profit net (pierderea neta).

De mentionat ca aceasta etapa de repartizare a profitului este strict reglementata de prevederile
legislatiei fiscale si nu este de competenta proprietarilor intreprinderii. Suma datoriei intreprinderii
fatd de buget privind impozitul pe venit, ca si suma creantei bugetului aferente impozitului pe venit
care urmeaza sa fie recuperata intreprinderii, se determind in baza venitului impozabil. Ultimul difera
de profitul contabil (pani la impozitare) din cauza diferentelor permanente si temporare. in urma
acestor circumstante suma cheltuielilor privind impozitul pe venit poate depasi profitul pana la
impozitare sau intreprinderea poate fi datoare sd plateasca impozitul pe venit chiar si inregistrand
pierderea pana la impozitare.

Din punct de vedere al tehnicii de analiza la aceasta etapa se efectueaza comparatii cu perioada
precedenta in baza datelor Raportului privind rezultatele financiare si Anexei la acest raport.

Exemplul 3.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza repartizarea profitului pana la impozitare si formarea profitului net (pierderii
nete) a S.A. ,, Respect”. In baza datelor Raportului privind rezultatele financiare si Anexei la acest
raport vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 3.1
Analiza repartizarii profitului pana la impozitare
Anul precedent Anul de gestiune
Nr. . ; In % la In % la
crt. IR Suma, lei | profitul | Suma, lei | profitul
contabil contabil
1 2 3 4 5 6
1. |Profit péna la impozitare
inclusiv: 3916 236 100,0 137 572 1000
2. |Cheltuieli privind impozitul pe venit
din care: 124 856 32 438 366 3186
2] - cheltuieli (economii) curente (311 390) |-226,3
2.2 | - cheltuieli aménate 124 856 32 794 756 577,7
3. |Profit net (pierderea neta) 3791 380 96,8 |(300794) |-2186

Dupa cum se observa din datele tabelului 3.1, la S.A. ,,Respect” in dinamica s-a modificat
cardinal situatia cu repartizarea profitului pana la impozitare. Astfel, in anul precedent numai 3,2 la
suta din totalul profitului contabil revenea bugetului (dar aceasta datorie fata de buget a fost
amanata pe perioadele ulterioare) si 96,8% alcatuia profitul net, care ramanea la dispozitia
intreprinderii.

In anul de gestiune creanta curentd aferentd impozitului pe venit care urmeazd sd fie
recuperata intreprinderii a constituit 311 390 lei, totodata, datoriile amdnate fata de buget au
alcdtuit 794 756 lei. In consecintd, suma totald a cheltuielilor privind impozitul pe venit (438 366 lei)
mai mult de 3 ori a depagsit suma profitului contabil din cauza limitarilor sau neconstatarilor
veniturilor si cheltuielilor intreprinderii in conformitate cu prevederile Codului fiscal. In urma
acestor circumstante, la S.A. ,,Respect” in anul de gestiune s-a constatat pierderea neta in suma de
300 794 lei, ceea ce mai mult de 2 ori depdseste profitul pana la impozitare.

La urmatoarea etapd de analizd In mod general se examineazd directiile de repartizare a
profitului net, rdmas la dispozitia intreprinderii. De mentionat ca, in conformitate cu legislatia in
vigoare, repartizarea profitului net este de competenta exclusivd a adunarii generale a proprietarilor
(actionarilor, asociatilor) Intreprinderii. Deci, in cadrul analizei se compard informatiile evidentei
analitice privind utilizarea reald a profitului cu decizia proprietarilor, aprobata la adunarea generala si
reflectata In procesul-verbal corespunzator.

In particular, proprietarii intreprinderii pot distribui profitul net in urmatoarele scopuri:

« constituirea rezervelor (fondurilor);

eplata dobanzii aferente obligatiunilor plasate de intreprindere;

*majorarea capitalului social (statutar) al intreprinderii;

*acoperirea pierderilor din anii precedenti;

plata recompensei catre membrii organelor de conducere (consiliului
societatii, comisiei de cenzori etc);

* plata dividendelor;

* sponsorizarea;

« alte scopuri In corespundere cu legislatia, statutul intreprinderii si
decizia proprietarilor.

Exemplul 3.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza repartizarea profitului net generat de S.A. ,, Respect” dupa directii principale de
distribuire. In baza datelor prezentate in tabelul 3.2 vom alcdtui concluzia analiticd.

Tabelul 3.2
Analiza repartizarii profitului net




Nr. Anul precedent Anul de gestiune

crt. indigetar Suma, lei | Cota, % | Suma, lei | Cota, %
1 2 3 4 5 6
1. |Profit net (pierderea net3) 3791380 |100,00 (300794) | 100,00

2. |Profit net repartizat

inclusiv pentru scopuri:
Plata dividendelor 576 996 15,22 — —
3. |Profit nerepartizat 3214 384 84,78 - -

Din informatiile prezentate in tabelul 3.2 se observa ca numai o parte (15,22 %) din suma
profitului net generat de S.A. ,,Respect” in anul precedent, in conformitate cu decizia actionarilor
luata la adunarea generala in aprilie anului de gestiune, a fost repartizata pentru plata dividendelor.
Restul profitului net a ramas nerepartizat si se foloseste in circuitul economic al intreprinderii pana
in momentul cand actionarii vor adopta decizia corespunzatoare.

Mai profund repartizarea profitului pentru plata dividendelor se examineaza in cadrul analizei
politicii de dividende a intreprinderii (vezi compartimentul 12.4 din prezentul manual).

3.3. Analiza tensiunii sistemului fiscal

Din punctul de vedere al succesiunii etapelor de repartizare a profitului obtinut de
intreprindere, plata impozitului pe venit reprezinti directia initiald, In acest context apare necesitatea
de a aprecia povara fiscala a intreprinderii, adica gradul de tensiune a sistemului fiscal asupra
rezultatelor financiare ale intreprinderii.

In teoria si practica economici se aplica diverse metode de evaluare a tensiunii sistemului
fiscal, fiecare din ele caracterizandu-se printr-un nivel diferit de argumentare teoretica si importanta
practica. Vom examina cele mai frecvent utilizate modalitati.

Cea mai simpld, chiar primitiva, metodd de apreciere a tensiunii sistemului fiscal presupune
examinarea cotelor de impozitare stabilite de legislatia fiscala. De exemplu, la compararea cotei
impozitului pe venit de 32 %, care a fost In vigoare Tnainte de reforma fiscald cu cota de 20 % aplicata
frecvent pentru impozitarea persoanelor juridice, se trage o concluzie generald cu privire la micsorarea
tensiunii fiscale in ultimii ani. Insd aceastd modalitate de apreciere nu intotdeauna este just, intrucat
Vom examina urmatorul aspect. Deducerea cheltuielilor de delegatii din venitul impozabil se permite
in limitele-plafon stabilite de Guvern. $1, dacd in conditiile inflatiei, tarifele de transport si de servicii
hoteliere cresc mai repede, decat se reexamineazd normativele cheltuielilor de delegatii, atunci
tensiunea fiscala poate deveni mai mare, desi cota de impozitare ramane stabild sau chiar se
micsoreaza.

Asadar, compararea mecanica a cotelor de impozitare in dinamica sau cu alte tari nu permite
aprecierea corecta a nivelului de povara fiscald. Mult mai argumentatad este modalitatea de examinare
a tensiunii sistemului fiscal prin calcularea si interpretarea urmatoarelor rate:

Suma impozitului pe venit calculat spre plata
Profit pana la impozitare

Rata impozitului pe venit =

Rata corelatiei dintre profitul net _ Profit net
si profitul pana la impozitare Profit pana la impozitare

Dupa continutul economic, primul coeficient reflecta ponderea impozitului pe venit in suma
profitului pana la impozitare, dar cel de-al doilea indica cota profitului net in aceeasi suma. Este
evident cd aceste doua rate se afla intr-o legatura inversa:

Rata corelatiei dintre
profitul net si profitul = 1 — Rata impozitului pe venit
péand la impozitare

Intrucat ambii coeficienti caracterizeazi acelasi aspect al activititii intreprinderii,
aplicarea simultand a acestora in cadrul analizei nu este rationala.
La examinarea ratei impozitului pe venit sau ratei corelatiei dintre profitul net si profitul pana
la impozitare, trebuie luat in consideratie faptul ca oscilarea lor in dinamica poate fi conditionata de:
* modificarea cotei impozitului pe venit stabilite de legislatia fiscala;




« existenta diferentelor permanente si temporare care apar din cauza deosebirilor dintre
prevederile Codului Fiscal si Standardelor Nationale de Contabilitate, Tn urma cérora profitul
impozabil determinat in declaratia fiscald diferd de profitul pana la impozitare reflectat in
Raportul privind rezultatele financiare.

Bineinteles, aplicarea ratelor indicate mai sus reprezintd o modalitate mai desdvarsitd si
motivatd, decat examinarea cotelor de impozitare stabilite de legislatia fiscalda. Nu intamplator
calcularea si interpretarea ratelor de mai sus frecvent se utilizeaza la efectuarea lucrarilor analitice de
diferit tip.

Exemplul 3.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza povara fiscala la S.A. ,, Respect" cu ajutorul ratei impozitului pe venit si ratei de
corelatie dintre profitul net §i profitul pand la impozitare. In baza datelor Raportului privind
rezultatele financiare vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 3.3

Calculul ratei impozitului pe venit si al ratei de corelatie dintre profitul net si profitul pana

la impozitare

Nr. ; ; Anul Anul de
crt. Indicatard precedent gestiune
1 2 3 4

1. |Profit p&nd la impozitare, lei 3916 236 137 572
2. |Cheltuieli privind impozitul pe venit, lei 124 856 438 366
3. |Profit net (pierderea netd), lei 3791 380 (300 794)
4. |Rata impozitului pe venit % (rd.2 : rd.1 x 100) 3,2 318,6
5. |Rata de corelatie dintre profitul net si profitul

panda la impozitare, % (rd.3 : rd.1 x 100) 96,8 -218,6

Calculele efectuate in tabelul 3.3 afirma tendinta de crestere a poverii fiscale la S.A.
,,Respect" in dinamica. Astfel, in anul precedent cota impozitului pe venit in suma totala a profitului
pana la impozitare a alcatuit 3,2 %. in perioada de gestiune rata impozitului pe venit brusc a crescut,
alcatuind 318,6 % de la suma profitului pana la impozitare.

Majorarea poverii fiscale se evidentiaza clar si in evolutia ratei de corelatie dintre profitul net
si profitul pana la impozitare. Daca in anul precedent profitului net i-au revenit 96,8 % din suma
rezultatului financiar contabil, atunci in perioada de gestiune pierderea netda a constituit 218,6% de
la marimea profitului pana la impozitare.

Dezavantajul principal al metodei exemplificate mai sus reprezintd caracterul nesistematic,
adica aprecierea poverii fiscale, cauzate de un impozit, fard a lua in consideratie totalitatea altor
impuneri obligatorii. Totodata, este cert faptul ca prin stabilirea impozitelor si impunerilor obligatorii
suplimentare (de exemplu, prin extinderea tipurilor de activitati supuse licentierii) poate fi compensata
orice reducere a cotelor de impozitare si considerabil majoratd povara fiscald. De aceea, mult mai
avantajoasa este modalitatea de apreciere a poverii fiscale in intregime, cu indicarea poverii cauzate de
actiunea fiecaruia din impozite. Aceasta posibilitate ne oferd calcularea si interpretarea ratei brute a
fiscalitatii.

Suma totald a impozitelor calculate
spre transferare in buget
Suma totala a veniturilor brute

Rata brutd a fiscalitatii =

Din formula prezentatd mai sus rezultd ca dupa continutul sdu economic rata brutd a fiscalitatii
reflectd marimea impozitelor cuvenite statului in calcul la 1 leu venituri brute castigate de
intreprinderea in perioada respectiva.

Aplicarea ratei brute a fiscalitatii cere 0 manopera mai inalta a lucrarilor analitice, dar aceasta
se compenseaza prin urmatoarele avantaje:

. rata brutd a fiscalititii apreciazd povara fiscald cauzatd de toate tipurile de impozite si
impuneri  obligatorii, adicd permite examinarea multilaterala si, totodata, integrald a
tensiunii sistemului fiscal;

. deopotriva cu aprecierea generala a poverii fiscale, rata fiscalitatii permite determinarea
contributiei fiecarui tip de impozite in crearea si modificarea tensiunii sistemului fiscal (in acest
scop numaratorul din formula ratei fiscalitatii se descompune 1n partile componente);




. rata fiscalitatii poate fi comparatd cu orice altd perioadd indiferent de modificari esentiale
survenite in sistemul fiscal in dinamica;
. rata fiscalitatii permite aprecierea tensiunii sistemului fiscal autohton In comparatie cu povara
fiscald in alte tari, desi exista deosebiri cardinale intre sistemele fiscale nationale (in orice caz
rezultatul calcularii reprezinta cota impozitelor de la totalul veniturilor brute castigate intr-o

perioada).

Calcularea ratei brute a fiscalitatii necesitd aplicarea datelor initiale din urmatoarele surse

informationale:

- Raportul privind rezultatele financiare si Anexe la acesta;
Nota informativa privind impozitele §i taxele generale de stat §i locale, asigurarile sociale i
medicale de stat (din componenta Raportului financiar anual);
Declaratiile fiscale (privind taxa pe valoarea adaugata, impozitul pe venit) si alte documente
dupa modelul stabilit cu privire la calcularea impunerilor obligatorii.
De mentionat cd, la calcularea ratei brute a fiscalititii, in componenta impozitelor calculate
spre transferare in buget nu se includ retinerile impozitelor la sursa de platd (din salariu, din dobanzi
etc). Si invers, dupd necesitate in calcul pot fi luate contributiile privind asigurdrile sociale de stat,
asigurarea obligatorie de asistenta medicala, precum si sanctiunile fiscale.
Exemplul 3.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
Vom analiza rata brutd a fiscalitdtii la S.A. ,, Respect” in dinamicd. In baza datelor prezentate
in tabelul 3.4 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 3.4
Analiza ratei brute a fiscalitatii
N, Indicatori Anul Anul de Abz‘t: :Iaui;ata
crt. precedent | gestiune precedent
1 2 3 4 5
1. |Impozite calculate spre transferare
in buget, lei 969 569 948 757 -20812
1.1 |Impozit pe venit 124 856 438 366 +313510
1.2 |Taxa pe valoarea adaugata aferenta
bugetului (colectata - spre deducere) 798 545 456 437 | -342 108
1.3 |Impozit rutier 4 360 5436 + 1076
1.4 |Impozitul pe bunurile imobile 11 217 18 277 +7 060
1.5 |Impozit funciar 21000 21 000 -
1.6 |Taxa pentru amenajarea teritoriului 5 904 6 902 + 998
1.7 |Alte impozite, taxe si plali 3 687 2339 - 1348
2. |Venituri brute, lei 26 402 482 | 20 629 657 |-5772 825
2.1 |Venituri din vanzéri 21361294 | 16 412 320 | -4 948 974
2.2 |Alte venituri operationale 524 164 753 331 +229 167
2.3 |Venituri din activitatea de investitii 74 027 307 105 | +233 078
2.4 |Venituri din activitatea financiard 119 390 114 008 -5 382
2.5 |TVA colectats 4323607 | 3042893 [-1280714
3. |Rata brutd a fiscalitatii, %
(rd.1:rd.2 x 100) 3,67 4,60 +0,93
3.1 |Rata bruta a impozitului pe venit
(rd.1.1.:rd.2 x 100) 0,47 2,12 + 1,65
3.2 |Rata TVA (rd.1.2 : rd.2 x 100) 3,02 2,21 - 0,81
3.3 |Rata impozitului rutier
- (rd.1.3:rd.2 x 100) 0,02 0,03 + 0,01
| 3.4 |Rata impozitului pe bunurile imobile
; (rd.1.4 : rd.2 x 100) 0,04 0,09 + 0,05
| 3.5 |Rata impozitului funciar
(rd.1.5:rd.2 x 100 0,08 0,10 + 0,02
3.6 |Rata taxei pentru amenajarea
teritoriului (rd.1.6 : rd.2 x 100) 0,02 0,03 + 0,01
3.7 |Rata altor impozite, taxe gi plati
(rd.1.7 : rd.2 x 100) 0,02 0,02 -

Dupa cum rezulta din datele prezentate in tabelul 3.4, S.A. , Respect” considerabil si-a




diminuat volumul activitatii economice in comparatie cu anul precedent. Deopotriva cu reducerea
veniturilor brute (cu 5 772,8 mii lei) a scazut si suma absoluta a impozitelor cuvenite bugetului (cu
20,8 mii lei). Insd povara fiscald a intreprinderii nu a scazut, ci dimpotrivd, a crescut in dinamica.

Astfel, daca in anul precedent din fiecare leu al veniturilor castigate S.A. ,,Respect” a
transferat in buget 3,67 bani impozitelor, atunci in perioada de gestiune rata bruta a fiscalitatii a
crescut pana la 4,6 bani la un leu venituri. La aceasta majorare cu 0,93 bani (puncte procentuale) a
contribuit cel mai esential impozitul pe venit, rata brutd a caruia s-a marit cu 1,65 puncte
procentuale.

Cresterea tensiunii fiscale a fost partial diminuata datorita micsorarii platilor in buget sub
forma de taxa pe valoarea adaugata (cu 0,81 puncte procentuale).

3.3. Analiza nivelului de reinvestire si consuni al profitului net

La urmatoare etapd de analizd a repartizarii profitului se examineazd §i se apreciaza
rationalitatea distribuirii profitului rimas la dispozitia intreprinderii. In acest context in primul rénd se
studiaza divizarea profitului net in doud parti componente:

- profit net repartizat (utilizat);

- profit net nerepartizat.

Prima parte se formeaza din sumele profitului net indreptate conform deciziei proprietarilor
intreprinderii (actionarilor, asociatilor) in anumite directii (scopuri). A doua componentd se determina
ca diferenta dintre totalul profitului net si suma repartizatd. Aceastd parte a profitului se afla in
circuitul economic al Iintreprinderii pand in momentul cand proprietarii vor lua decizia
corespunzatoare.

In continuare, profitul net repartizat se examineaza mai profund sub aspectul destinatiei finale
a utilizarii acestuia. Toate directiile repartizarii profitului net se grupeaza in doua categorii:

- profit reinvestit (capitalizat);

- profit consumat.

Aceasti etapa de analiza este cea mai dificild si cere o atentie deosebita. In practica occidentala
ca profit reinvestit (capitalizat) se trateazd sumele repartizate pentru toate scopurile in afara platii
dividendelor. O asemenea modalitate nu poate rdméne fara modificari aplicatd in practica autohtond,
unde, pe langa plata dividendelor, se evidentiaza si alte directi de repartizare a profitului cu caracter de
consum.

in figura 3.1. este prezentati clasificarea directiilor de distribuire a profitului net in functie de
destinatia finald a utilizarii acestuia. Din figurd rezulta ca profitul reinvestit (capitalizat) constituie o
parte componentd a profitului net care se investeste 1n activitatea intreprinderii cu scopul dezvoltarii
acesteia. Ca consumul se trateaza toate cazurile extragerii definitive a profitului net din circuitul
economic al Intreprinderii.

Pentru dimensionarea proportiilor dintre reinvestirea (capitalizarea) si consumarea profitului,
se calculeaza si se interpreteaza urmatorii coeficienti financiari reciproc substituibili:

Rata de reinvestire (capitalizare) _ Profit net reinvestit (capitalizat)
a profitului net repartizat Profit net repartizat

Rata de consum _ Profit net consumat

a profitului net repartizat Profit net repartizat

De mentionat ca profitul nerepartizat poate fi tratat ca cel investit temporar pana la momentul
luarii deciziei corespunzatoare cu privire la distribuirea acestui profit din partea proprietarilor. In acest
context poate fi determinata rata de reinvestire (capitalizare) a profitului net total:

Rata de reinvestire _ Profit net reinvestit + Profit net nerepartizat
a profitului net total Profit net

Este evident ca, dupa adoptarea deciziei adunarii generale a actionarilor cu privire la
distribuirea restului profitului net nerepartizat, ratele de reinvestire si de consum al profitului net
urmeaza sa fie recalculate.

Majorarea ratelor de reinvestire a profitului net direct conditioneaza cresterea capitalului
propriu si a celui permanent, adica contribuie la dezvoltarea potentialului economic al intreprinderii.




Evolutia crescatoare a ratei de consum a profitului influenteaza in mod invers asupra capitalului si
potentialului economic al intreprinderii.

Profit pani la impozitare

‘ Impozit pe venit I

Profit net repartizat

Profit net reinvestit I

Majorarea capitalului
statutar

Profit net

Profit net nerepartizat I
Profit net consumat I

Plata dividendelor |

Plata dobanzii aferente
obligatiunilor plasate de

S—

Constituirea rezervelor
(fondurilor) cu
destinatie de dezvoltare
a productiei, asigurarea
riscurilor etc,

intreprindere

Constituirea rezervelor
(fondurilor) cu caracter
de consum (dezvoltarea

sociali. stimulare etc.)

- Plata recompensei citre
Acoperirea pierderilor membrii organelorde |
anilor precedenti conducere

Sponsorizare i J
binefacere

Figura 3.1. Directii de repartizare a profitului pana la impozitare

Exemplul 3.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza ratele de reinvestire si de consum ale profitului net la S.A. ,, Respect” in anul
precedent (in anul de gestiune la intreprinderea s-a inregistrat pierderea netd), In baza datelor
prezentate in tabelul 3.5 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 3.5 Analiza ratelor de reinvestire si de consum ale profitului net




fr;. Indicatori Anul precedent
1 2 3
1. |Profit net repartizat — total, lei
inclusiv: 576 996
1.1. |Profit reinvestit -
1.2. |Profit consumat (pentru plata dividendelor) 576 996
2. |Profit net nerepartizat, lei 3214 384
3. |Profit net, lei (rd.1 + rd.2) 3791 380
4. |Rata de reinvestire a profitului net repartizat, %
(rd.1.1:rd.1 x 100) 0
5. |Rata de consum a profitului net repartizat, %
(rd.1.2.:rd.1 x100) 100,0
6. |Rata de reinvestire a profitului net total, %
[(rd. 1.1 +rd.2) : rd. 1 x 100)] 84,8

Din datele tabelului 3.5 rezulta ca actionarii S.A. ,,Respect” au repartizat numai o parte

(15,22 %) a profitului net generat in anul precedent. Unica directie de distribuire a profitului o
reprezinta plata dividendelor. Astfel, rata de reinvestire a profitului repartizat este nula si rata de
consum alcatuieste 100 %.

Totodata 84,4 % ale profitului generat in cursul anului precedent ramdn temporar in circuitul

economic al intreprinderii si contribuie la finantarea activitatii economico-financiare a S.A.
,, Respect”.
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intrebiri de recapitulare:
Ce aspecte se examineaza in cadrul analizei repartizarii profitului?
In baza caror surse de informatii se efectueaza analiza repartizarii profitului?
In ce parti componente se divizeaza profitul pand la impozitare la prima etapa de repartizare a
profitului?
In competenta cui revine repartizarea profitului net rimas la dispozitia intreprinderii?
Pentru care scopuri principale poate fi repartizat profitul net al Intreprinderii?
Ce tabel analitic poate fi construit pentru analiza directiilor principale de repartizare a profitului?
De ce nu este justd compararea cotei impozitului pe venit stabilite de legislatie pentru aprecierea
tensiunii sistemului fiscal?
Ce rate pot fi calculate pentru aprecierea poverii fiscale create de impozitul pe venit?
De ce nu este rationald aplicarea simultand a ratei impozitului pe venit si a ratei de corelatie dintre
profitul net si profitul pana la impozitare in cadrul analizei repartizarii profitului?
Care este dezavantajul principal al metodei de apreciere a poverii fiscale cu aplicarea ratei
impozitului pe venit sau ratei de corelatie intre profitul net si profitul pand la impozitare?
Cum se calculeaza rata bruta a fiscalitatii?
Care este continutul economic al ratei brute a fiscalitatii?
Ce avantaje ofera aplicarea ratei brute a fiscalitatii in cadrul analizei?
Ce surse de informatii sunt necesare pentru calcularea ratei brute a fiscalitdtii?
Ce impozite nu pot fi incluse la calcularea ratei brute a fiscalitatii?
Explicati diferenta dintre sumele taxei pe valoarea adaugata luate in componenta numaratorului si
numitorului la calcularea ratei brute a fiscalitatii.
Definiti notiunea ,,profit net repartizat (utilizat)".
Ce reprezinta profit net nerepartizat?




19. In care categorii se clasifica directiile de repartizare a profitului sub aspectul destinatiei finale a
utilizarii acestuia?

20. Care este continutul economic al notiunii ,,profit reinvestit (capitalizat)"?

21. In ce mod se determina rata de reinvestire a profitului net?

Cum influenteaza cresterea (descresterea) ratei de reinvestire a profitului asupra capitalului propriu al
intreprinderii?

22. Ce coeficient financiar este reciproc substituibil cu rata de reinvestire a profitului §i cum se

calculeaza acesta?
23. In ce mod va influenta evolutia crescdtoare a ratei de consum a profitului net asupra capitalului

permanent al intreprinderii?




Testul individual 3
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
3.1. (0,5) La prima etapa de repartizare a profitului pana la impozitare, acesta se divizeaza in doua

parti:

a) cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit si profit utilizat;

b) cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit si profit repartizat
C) cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit si profit net;

d) cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit si profit impozabil.

3.2.(0,5) Repartizarea profitului pana la impozitare si formarea profitului net se analizeaza in baza
datelor:

a) Bilantului contabil si Anexei la acest raport;

b) Raportului privind rezultatele financiare si Anexei la acest raport;
C) Declaratiei fiscale cu privire la impozitul pe venit;

d) Raportului privind fluxul mijloacelor banesti.

3.3. (0,5) Repartizarea profitului net se efectueaza conform:

a) Deciziei adundrii generale a proprietarilor intreprinderii;

b) Statutului Intreprinderii;

c) Deciziei organului executiv al intreprinderii.

3.4. (1,0) Gasiti raspunsul fals printre directiile principale de repartizare a profitului net:
a) constituirea rezervelor (fondurilor);

b) plata dobanzii aferente obligatiunilor plasate de intreprindere;
c) majorarea capitalului social (statutar) al Intreprinderii;

d) acoperirea pierderilor din anii precedenti;

e) plata salariilor specialistilor intreprinderii;

f) plata dividendelor proprietarilor;

g) sponsorizarea;
h) alte scopuri in corespundere cu legislatia, statutul intreprinderii si decizia proprietarilor.
3.5. (1,5) Daca profitul pana la impozitare alcatuieste 100 mii lei, impozitul pe venit - 15 mii lei, plata
dividendelor - 35 mii lei, sponsorizarea - 5 mii lei, atunci profitul net constituie:
a) 85 mii lei; b) 50 mii lei; C) 45 mii lei.
3.6. (1,5) Daca profitul pana la impozitare alcatuieste 100 mii lei, impozitul pe venit - 15 mii lei,
plata dividendelor - 35 mii lei, sponsorizarea - 5 mii lei, atunci profitul nerepartizat constituie:
a) 85 mii lei; b) 50 mii lei; C) 45 mii lei.
3.7. (0,5) Rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare este un coeficient reciproc
interschimbabil cu:

a) rata bruta a fiscalitatii;

b) rata uzurii mijloacelor fixe;

C) rata vitezei de rotatia a activelor;

d) rata corelatiei dintre impozitul pe venit si profitul pana la impozitare.

3.8. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre cauzele de modificare a ratei de corelatie dintre profitul net si
profitul pand la impozitare:

a) modificarea cotei impozitului pe venit stabilite de legislatia fiscala;
b) modificarea cotei impozitului pe venit retinut la sursa de plata;
C) existenta diferentelor permanente §i temporare care apar din cauza deosebirilor dintre

prevederile Codului Fiscal si Standardelor Nationale de Contabilitate.

3.9. (1,5) Dacd cota impozitului pe venit in suma profitului pand la impozitare alcatuieste 25 %,
atunci rata de corelatie dintre profitul net si profitul pana la impozitare constituie:

a) 75%; b) 125%; C) 400%.

3.10. (2,0) Sa se calculeze rata brutd a fiscalitatii Tn baza urmatoarelor date: profitul pana la
impozitare alcatuieste 180 mii lei, suma veniturilor brute -3 600 mii lei, suma impozitelor calculate
spre plata In buget - 90 mii lei, suma impozitelor efectiv transferate - 18 mii lei. Rezultatul
calcularii constituie:

a) 50%; b) 10%; c) 2,5%; d) 0,5%.




CAPITOLUL 4 ANALIZA RENTABILITATII

Obiectivele capitolului:

. Definirea notiunii rentabilitétii si caracteristica generala a indicatorilor rentabilitatii.

. Examinarea indicatorilor rentabilititii productiei.

. [lustrarea analizei marjei de contributie si a pragului rentabilitatii.

. Prezentarea analizei rentabilitatii activelor.

. Descrierea modelelor analizei factoriale ale rentabilitatii capitalului propriu si permanent.

4.1. Notiunea de rentabilitate si importanta analizei acesteia

Rentabilitatea reprezintda un indicator al eficientei, care exprima capacitatea intreprinderii
de a castiga profit. Rentabilitatea se determind ca raportul dintre efectele economice si financiare
obtinute de intreprindere si eforturile depuse pentru obtinerea acestora. Formula de bazd a
calculului rentabilitatii este:
Efect economic si financiar

Efort %

In practica economica, rentabilitatea poate cipita diferite forme, dupd cum se schimba
partile componente ale formulei de bazi. In calitate de efect economic si financiar, la calculul
rentabilitatii, se utilizeaza profitul, dividende etc, iar in calitate de efort - costul vanzarilor, activele
totale, capitalul propriu, capitalul permanent al intreprinderii si altele.

In literatura de specialitate, indicatorii rentabilitatii sunt grupati in trei categorii:

Rentabilitatea = 100

. indicatorii rentabilitatii productiei;
. indicatorii rentabilitatii activelor;
. indicatorii rentabilitatii capitalului.

Sistemul de indicatori principali ai rentabilitatii este prezentat in tabelul 4.1, din care rezultd
ca indicatorii rentabilitatii, exprimati intotdeauna in procente, reflectd eficienta diferitelor laturi ale
activitatii economice ale intreprinderii. In calculul si analiza acestora sunt cointeresati diversi
utilizatori ai Rapoartelor financiare. Astfel, indicatorii rentabilitatii productiei sunt examinati de
managerii intreprinderii in cadrul elabordrii Planului de afaceri si stabilirii programului de
productie.

Tabelul 4.1
Caracteristica generala a indicatorilor rentabilitatii
Indicatori Modul de calcul Caracteristica
1 2 3
L. Ren tablhtaft:a prodiepiel: Profitul brut x 100 Reflecta profitul brut castigat
1.1. Rentabilitatea P W g Z
E 3 i Venituri din vanzari la un leu venituri din vénzari
veniturilor din vinzdri
1.2. Rentabilitatea Profitul de produs x 100 Reflectd profitul obtinut la un
pe produs Pretul de vénzare al produsului leu de vénzari
sau
Profitul pe produs x 100 Reflectd profitul obtinut la un
Costul pe unitatea de produs leu de cost
2. Rentabilitatea activelor: Reflecta profitul péni la

Profitul pan la impozitare x 100
Valoarea medie a activelor

2.1. Rentabilitatea
activelor (economicd)

impozitare cégtigat, in medie,
la un leu de active

2.2. Rentabilitatea Profitul pana la impozitare x 100 | Exprimd eficien{a cu care sunt
activelor cu destinatie Valoarea medie a mijloacelor | utilizate activele cu destinatie
de productie fixe + Valoarea medie a activelor | de productie pentru obtinerea

curente profitului pand la impozitare

3. Rentabilitatea capitalului:

o Profitul net x 100 Exprima eficienta cu care este
3.1. Rentabilitatea : : : iy ; ;

o " , Valoarea medie a capitalului | utilizat capitalul propriu pentru
capitalului propriu ropriu obtinerea profitului net
(financiard) prop p

3.2 Remablh{al‘ea Profitul net (Profitul pana la Exprimi f&fitlenga cu care
capitalului permanent este utilizat capitalul

impozitare) x 100
Valoarea medie a capitalului
permanent

permanent pentru obtinerea
profitului net sau a profitului
péni la impozitare




Indicatorii rentabilitatii activelor exprima interesele utilizatorilor interni pentru aprecierea
capacitatii unitatii economice de a-si utiliza cat mai eficient activele sale. De calculul indicatorilor
rentabilitdtii capitalului sunt preocupati nu numai proprietarii intreprinderii, dar si potentialii
actionari, atunci cand pe piata valorilor mobiliare aleg cele mai atragatoare variante de procurare a
actiunilor.

Analiza rentabilitatii oferd diferitelor categorii de utilizatori ai Rapoartelor financiare
posibilitatea de a aprecia urmatoarele aspecte:

«Cat profit castiga intreprinderea la un leu venituri din vanzari?

*Care este nivelul rentabilitatii pe produs?

. Ce profit obtine intreprinderea la un leu active cu destinatie de productie?

. Care este nivelul rentabilitatii activelor si capitalului?

. Care sunt cauzele principale ce au provocat devierea nivelului rentabilitatii?
. Care sunt rezervele de majorare a nivelului rentabilitatii?

Studierea acestor aspecte ofera utilizatorilor Rapoartelor financiare informatia necesara
pentru aprecierea eficientei diferitelor laturi ale activitatii intreprinderii, luarea deciziilor
manageriale privind rationalitatea atragerii surselor imprumutate, formarea preturilor etc.

4.2. Analiza rentabilitatii veniturilor din vanzari

In procesul analizei economico-financiare a intreprinderii, o mare importanti i se acorda
studierii rentabilitatii veniturilor din vanzari, deoarece ea reprezintd indicatorul principal de
apreciere a performantelor activitatii operationale a unei Intreprinderi.

Rentabilitatea veniturilor din vanzari reflectd capacitatea intreprinderii de a obtine profit in
urma vanzarii produselor finite, marfurilor si prestarii serviciilor, adicd caracterizeazd marimea
profitului obtinut la un leu venituri din vanzari.

Analiza rentabilitatii veniturilor din vanzari este importanta atit pentru managerii financiari,
cat si pentru conducerea intreprinderii, deoarece, analizind nivelul acestui indicator, se poate
determina:

. cat de eficient au fost promovate deciziile managementului financiar in obtinerea
profitului la un leu venituri din vanzari;

. care este nivelul si evolutia rentabilitatii veniturilor din vanzari pe parcursul mai
multor perioade de activitate a intreprinderii;

. ce factori au contribuit la devierea rentabilitatii veniturilor din vanzari fata de nivelul
anilor precedenti si/sau prevazut in Planul de afaceri;

. ce masuri trebuie intreprinse pentru cresterea nivelului rentabilitatii veniturilor din

vanzari.

Rentabilitatea veniturilor din vanzari exprima legatura care exista intre rezultatul financiar
si veniturile din vanzari obtinute de intreprindere si se determind in baza raportului dintre marimea
profitului si valoarea veniturilor din vanzari. Formula generald de calcul al rentabilitatii veniturilor
din vanzari este:

Profit (pierdere)

Rentabilitatea veniturilor din vanziri = ———— x 100
Venituri din vanzari

In practica analitica, pot fi aplicate mai multe variante de calcul al rentabilitatii veniturilor
din vanzari in functie de marimea carui fel de profit se ia in calcul la determinarea nivelului
rentabilitatii. Astfel, se utilizeaza profitul brut, profitul din activitatea operationald, profitul pana la
impozitare sau profitul net. Respectiv, pot fi calculati patru indicatori ai rentabilitdtii veniturilor din
vanzari.

1. Rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculata in baza profitului brut (pierderii

globale):

Rentabilitatea veniturilor _ Profitul brut (pierderea globala)
din vanzari - Venituri din vanzari
Aceasta rata caracterizeaza cat profit brut (pierdere globald) a generat intreprinderea la un
leu venituri din vanzari, care poate fi indreptat atat la acoperirea cheltuielilor perioadei, cat si la
formarea profitului din activitatea operationala.

x 100




2. Rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculata in baza profitului (pierderii) din
activitatea operationala:

Rentabilitatea veniturilor _ Profitul (pierderea) din activitatea operationala
din vanzari B Venituri din vanzari 4
Nivelul acestui indicator indica cat profit (pierdere) din activitatea operationald a obtinut
intreprinderea la un leu venituri din vanzari si permite aprecierea mai exacta a eficientei gestiunii
vanzarilor in urma activitatii de baza a Intreprinderii.
3. Rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculata in baza profitului (pierderii) pana la
impozitare:

100

Rentabilitatea veniturilor _ Profitul (pierderea) pana la impozitare « 100
din vanzari Venituri din vanzari

Rentabilitatea veniturilor din vanzdri, calculatd in baza profitului pana la impozitare,
caracterizeazd corelatia dintre marimea profitului pand la impozitare si veniturile din vanzari, si
arati cat profit contabil a cstigat intreprinderea la un leu venituri din vanzari. In comparatie cu
indicatorul precedent, nivelul acestuia se modifica sub influenta nu numai a veniturilor si
cheltuielilor operationale, dar si sub influenta veniturilor si cheltuielilor din activitatile de investitii,
financiara si chiar din evenimentele exceptionale.

4. Rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculata in baza profitului net (pierderii nete):

Rentabilitatea veniturilor _ Profitul net (pierderea netd) 100
din vanzari Venituri din vanzari

Rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculatd in baza profitului net, reprezintd indicatorul
final in sistemul indicatorilor rentabilitatii veniturilor din vanzari si arata cat profit net a generat
intreprinderea la un leu venituri din vanzari.

in practica analitica, in cele mai dese cazuri, se analizeaza rentabilitatea veniturilor din
vanzari calculatd in baza profitului brut, deoarece nivelul acestui indicator reflectd cat de efectiv
intreprinderea gestioneaza vanzarile, costurile si preturile de vanzare ale produselor, marfurilor si
serviciilor prestate, pentru cd scopul oricdrei intreprinderi il constituie majorarea volumului
vanzarilor in vederea obtinerii unui profit cat mai mare.

Analiza incepe cu aprecierea generald a dinamicii nivelului rentabilitdtii veniturilor din
vanzari. In calitate de surse informationale sunt utilizate:

* Raportul privind rezultatele financiare;

* Planul de afaceri al intreprinderii.

Exemplul 4.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia nivelului rentabilitatii veniturilor din vdnzari in comparatie cu
realizdrile anului precedent. In baza datelor din Raportul privind rezultatele financiare al S.A.
., Respect" vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.2
Aprecierea dinamicii rentabilitatii veniturilor din vanzari
; ; Anul Anul de Abaterea
indlicators precedent gestiune absolutd
1 2 3 4=3-2
1. Venituri din vdnzdri, lei 21361294 | 16412320 | - 4948974
2. Profitul brut, lei 9 383 349 5229254 | -4 154 095
3. Profitul din activitatea operationala, lei| 4 082 576 496 179 - 3 586 397
4. Profitul pand la impozitare, lei 3916 236 137672 | -3 778 664
5. Profitul net (pierderea netd), lei 3791 380 (300794) | -4092 174
6. Rentabilitatea veniturilor din vanzari (%),
calculata in baza:
6.1. Profitului brut (rd.2 : rd.1 x 100) 43,93 31,86 -12,07
6.2. Profitului din activitatea
operationald (rd.3 : rd. 1 x 100) 19 11 302 - 16,09
6.3. Profitului pan3 la impozitare
(rd.4:rd.1 x100) 18,33 0,84 -17,49
6.4. Profitului net (pierderii nete)
(rd.5:rd.1 x100) 17,75 (1,83) -19,58




Din calculele efectuate in tabelul 4.2 putem constata la S.A. ,, Respect” o reducere a tuturor
indicatorilor de rentabilitate fata de nivelul anului precedent.

Astfel, nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzari, calculat in baza profitului brut, in anul
precedent a constituit 43,93%, adica la fiecare leu venituri din vanzari

S.A. ,,Respect" a castigat 43,93 bani profit brut, dar in anul de gestiune numai 31,86 bani,
astfel inregistrand o micsorare de 12,07 puncte procentuale.

De asemenea, rentabilitatea veniturilor din vanzari, calculata in baza profitului din
activitatea operationald, s-a redus fata de anul precedent cu 16,09 puncte procentuale, iar
marimea profitului contabil obtinut la un leu venituri din vanzari s-a redus de la 18,33 bani in anul
precedent la 0,84 bani in anul curent..

La S.A. ,,Respect”, in anul precedent, nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzari (calculat
in baza profitului net) a constituit 17,75 %, pe parcursul perioadei de gestiune nivelul acestui
indicator s-a redus cu 19,58 puncte procentuale din cauza pierderilor nete constatate in anul
raportat.

Deci, putem mentiona ca, la S.A. ,, Respect”, s-a creat o situatie nefavorabild, care cere o
analiza mai detaliata a cauzelor ce au determinat reducerea tuturor indicatorilor de rentabilitate.

La etapa a doua a analizei, se determind multitudinea de factori care au contribuit la
modificarea nivelului rentabilititii veniturilor din vanzari. In practica, sunt cunoscute si utilizate
mai multe modele de analizd factoriala a rentabilitatii veniturilor din vanzari. Unul din posibile
modele stipuleazd cd devierea nivelului rentabilitdtii veniturilor din vanzari depinde de influenta
urmatorilor factori:

*modificarea structurii §i sortimentului produselor vandute (marfurilor si serviciilor
prestate);

*modificarea costului pe unitatea de produs vandut (marfa si serviciu prestat);

*modificarea pretului de vanzare pe unitatea de produs (marfa si serviciu prestat).

Structura si sortimentul produselor vindute (marfurilor §i serviciilor prestate) poate
avea o influentd atat pozitiva, cat si negativd asupra nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari. O
datd cu majorarea ponderii produselor (marfurilor si serviciilor prestate) mai rentabile In suma
totald a volumului de vanzari, creste si nivelul rentabilitdtii, i invers, micsorarea ponderii
produselor (marfurilor si serviciilor prestate) mai rentabile conduce la diminuarea nivelului
rentabilitatii. Calculul influentei modificarii structurii §i sortimentului la devierea nivelului
rentabilitatii veniturilor din vanzari se efectueaza astfel:

VVP_ -CVP_  VVP,, —-CVP,
VVP VVP

Tec.

azi

ARq =

vk unde:

A Rq - modificarea nivelului rentabilitdtii veniturilor din vanzari sub influenta structurii si
sortimentului produselor vandute (marfurilor si serviciilor prestate);

VVPrec. - veniturile din vanzarea produselor (marfurilor, serviciilor prestate) anului de gestiune
calculate in conditiile preturilor perioadei de baza;

VVPbaza - veniturile din vanzarea produselor (marfurilor, serviciilor prestate) din perioada de baza;
CVPrec. - costul vanzarilor produselor finite (marfurilor, serviciilor prestate) calculat pornind de la
vanzarile anului de gestiune si costurile din perioada de baza;

CVPbaza - costul vanzarilor produselor finite (marfurilor, serviciilor prestate) din perioada de baza.

Astfel, prima parte componentd a formulei de calcul al influentei structurii si sortimentului
reflecta nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzari, calculat tindnd cont de structura si sortimentul
vanzarilor anului de gestiune, costul si pretul de vanzare pe unitatea de produs (marfa, serviciu
prestat) din perioada de baza. A doua parte reprezinta nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzarile
perioadei de baza.

Costul pe unitatea de produs vindut (marfa si serviciu prestat) are o influentd inversa
asupra nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari: cresterea costului de vanzare pe unitatea de
produs (marfa, serviciu prestat) conduce la micsorarea nivelului rentabilitétii, si invers. Influenta
acestui factor se determina astfel:

VVE . ~CVE., VNP —CVP

VVP,_. VVP,. unde:

ARc =

3




A Rc - modificarea nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari sub influenta costului pe unitatea
de produs vandut (marfa si serviciu prestat);

CVPcur. - costul vanzarilor al produselor finite (marfurilor, serviciilor prestate) din anul de
gestiune.

Prima parte componentd a formulei de calcul al influentei costului pe unitatea de produs
exprima nivelul rentabilitdtii veniturilor din vanzari, calculat pornind de la structura, sortimentul
vanzarilor §i costul pe unitatea de produs (marfa, serviciu prestat) ale anului de gestiune si pretul de
vanzare pe unitatea de produs din perioada de baza.

Majorarea sau reducerea pretului de vinzare pe unitatea de produs (marfa si serviciu
prestat) influenteaza direct asupra nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari: cresterea pretului

conditioneaza sporirea rentabilitatii, si invers. Calcul influentei factorului dat se determina astfel:
ARp = VNP, <CVP, VWP, =CVP, ,
VVPCIII‘ VVPTGC unde
A Rp - modificarea nivelului rentabilitdtii veniturilor din vanzari sub influenta pretului de vanzare
al produselor (marfurilor, serviciilor prestate);

Prima parte componentd a formulei de calcul al influentei pretului de vanzare reflecta
nivelul rentabilitdtii veniturilor din vanzarile anului de gestiune.

Pentru efectuarea analizei factoriale a rentabilitatii veniturilor din vanzari este necesara
colectarea datelor initiale. In calitate de surse informationale servesc:

* Raportul privind rezultatele financiare;

« Anexa la Raportul privind rezultatele financiare;

* Planul de afaceri al intreprinderii;

*Calculele speciale privind recalcularea indicatorilor.

Exemplu 4.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom colecta datele initiale pentru analiza factoriala a nivelului rentabilitatii veniturilor din
vanzarea produselor ale S.A. ,,Respect", calculata in baza profitului brut. Conform datelor din
Raportul privind rezultatele financiare, Anexei la acest Raport si a calculelor speciale privind
recalcularea indicatorilor pentru ultimii doi ani (vezi tabelul 2.4) vom construi §si vom completa
tabelul analitic corespunzator.

Tabelul 4.3
Date initiale pentru analiza rentabilitatii veniturilor din vanzarea produselor
Anul de gestiune
: z Anul recalculat in Anul de
Indicatar precedent | conditiile anului | gestiune
precedent
1 2 3 4
1. Venituri din vanzarea produselor, lei |19 221 301 14 093 546 14 981 347
2. Costul vénzéarilor produselor, lei 9 996 409 7 319 388 10 121 381
3. Profitul brut din vanzarea produselor,
lei (rd.1-rd.2) 9224 892 6774 158 4 859 966
4. Rentabilitatea veniturilor din vanzarea
produselor, % (rd.3 : rd.1 x 100) 47,99 48,07 32,44

Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari poate
fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant, bazata pe recalcularea indicatorilor.

Exemplu 4.3[ntreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din
vinzarea produselor in comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor tabelului 4.3 vom
efectua calculele corespunzdatoare si vom interpreta rezultatele obtinute.

*Calculam abaterea absoluta a nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari (AR):

AR = 32,44 - 47,99 =- 15,55 %,

*Calculam devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzarea produselorsub influenta
modificarii structurii §i sortimentului produselor vandute (A Rq):

14093 546 -7 319 388 19 221 301-9 996 409

x100 - x100 =

ARq
14 093 546 19 221 301

= 48,07 — 47,99 = + 0,08 (puncte procentuale);




* Calculam devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din vdnzarea produselor sub
influenta modificarii costului pe unitatea de produs vandut (4 Rc):

14093 546 -10121 381 XTOO—14 093 546 -7 319 388

ARc = x100 =
14 093 546 14 093 546

= 28,18 - 48,07 = - 19,89 (puncte procentuale);

* Calculam devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzarea produselor sub
influenta modificarii pretului de vanzare pe unitatea de produs (A Rp):

_14 981347 -10121 381 x‘.’OO—M 093 546-10121 381 eA00=

AR,
2 14 981 347 14 093 546

= 32,44 - 28,18 = + 4,26 (puncte procentuale).

Verificare: AR = Reur. - Rpaza= A Rqg + A Rc + A Rp

32,44 - 47,99 = (+ 0,08) + (- 19,89) + (+ 4,26) (-15,55) = (-15,55) puncte procentuale

In baza rezultatelor obtinute, putem constata ca, la S.A. ,,Respect”, nivelul rentabilitatii
veniturilor din vdnzarea produselor s-a micsorat fatd de anul precedent cu 15,55 puncte
procentuale. Aceasta diminuare a fost determinata de influenta negativa a majorarii costului pe
unitatea de produs, care a conditionat reducerea nivelului rentabilitatii cu 19,89 puncte
procentuale. Influenta negativa a acestui factor a fost partial compensata datorita cresterii
pretului de vdanzare pe unitatea de produs si a majorarii ponderii produselor mai rentabile, care au
contribuit la sporirea nivelului rentabilitatii cu 4,26 si 0,08 puncte procentuale respectiv.

Deci, in urma analizei factoriale, putem constata ca intreprinderea dispune de rezerve
interne de majorare a rventabilitatii veniturilor din vanzarea produselor pe seama reducerii costului
pe unitatea de produs vandut.

4.3. Analiza rentabilitatii pe produs
Sarcinile analizei rentabilitatii pe produs constd in aprecierea nivelului rentabilitatii pe
produsele vandute de intreprindere, calculul influentei factorilor ce au determinat abaterea nivelului
rentabilitdtii pe produs si 1n evidentierea rezervelor interne de majorare a rentabilitatii.
Rentabilitatea pe produs reflecta:
» profitul obtinut la un leu vanzari, cand rentabilitatea este calculata in functie de pret de
vanzare. n acest caz, rentabilitatea pe produs se determind conform relatiei:

Profitul pe produs
Pretul de vanzare pe produs

Rentabilitatea pe produs = 100
sau
« profitul obtinut la un leu costuri, cand rentabilitatea este calculatd in functie de cost pe
unitatea de produs. Formula de calcul al rentabilitatii pe produs, 1n acest caz, este:

Profitul pe produs
Costul pe unitatea de produs

Rentabilitatea pe produs = 100

In ambele cazuri, profitul pe produs este rezultatul obtinut din vanzarea unui produs si se
determina ca diferenta dintre pretul de vanzare si costul pe unitatea de produs, adica:

Profitul _ Pretul de vanzare = Costul pe unitatea

pe produs pe produs - de produs

Daca vom substitui semnificatia indicatorului "Profitul pe produs" in formula de calcul al
rentabilitdtii pe produs, vom obtine:
Pretul de vanzare = Costul pe unitatea
Rentabilitatea pe produs B de produs
pe produs Costul pe unitatea de produs

x 100

Din ultima formuld, rezulta ca devierea nivelului rentabilitatii pe produs este determinata de
influenta a doi factori:
. modificarea costului pe unitatea de produs;




. modificarea pretului de vanzare pe produs.

Calculul influentei acestor factori se efectueaza prin metoda substitutiilor 1n lant bazatd pe
recalcularea indicatorilor. In calitate de sursd informationald serveste Calculatia produsului.

Exemplul 4.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a nivelului rentabilitatii pe produse ale S.A. ,,Respect” in
comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor tabelului 4.4 vom construi tabelul analitic
si vom interpreta rezultatele obtinute.

Din calculele efectuate in tabelul 4.4 rezulta ca majorarea costurilor unitare ale produselor
vandute in anul de gestiune fata de cel precedent a determinat reducerea nivelului rentabilitatii
tuturor produselor comercializate de S.A. ,,Respect”. Influenta negativa a factorului dat a fost
partial diminuata datorita cregsterii preturilor de vanzare la majoritatea produselor. Deci, putem
mentiona ca S.A. ,,Respect” dispune de rezerve interne de majorare a nivelului rentabilitatii
produselor pe seama reducerii costurilor unitare.

4.4. Analiza marjei de contributie §i a pragului rentabilitatii

Una din cele mai accesibile metode de gestiune a activitatii de antreprenoriat este analiza
marjei de contributie, bazata pe analiza corelatiei ,,cost - volum - profit". Esenta analizei corelatiei
,»Cost - volum - profit" constd 1n stabilirea modului in care schimbarile in volumul vanzarilor
influenteaza asupra modificarilor in consumuri, cheltuieli si profit. Marja de contributie constituie
depasirea veniturilor din vanzari asupra consumurilor si cheltuielilor variabile aferente acestui
volum al vanzarilor.

Analiza marjei de contributie permite:
. aprecierea mai corecta a influentei factorilor la devierea marimii profitului operational;
*  calcularea volumului vanzarilor, la care intreprinderea nu va avea nici profit, nici pierderi;
. determinarea indicatorului securitatii;
. calcularea volumului vanzarilor, necesar obtinerii profitului asteptat;
. argumentarea celei mai optime variante de luare a deciziilor manageriale operative etc.

Analiza marjei de contributie prevede divizarea consumurilor si cheltuielilor perioadei ale
intreprinderii in variabile si fixe (constante).




Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii pe produse

Tabelul 4.4
precedent| gestiune | precedent | gestiune Anul precegent Recalculat gestiune unitar unitar
1 2 3 4 s |g X190 |, (-9x100 [, O-Ix1W0| 9-p_ g |10=7-6|11=8-7
2 3 3

1. Canapea 3 560,00{ 4010,00| 650286 7 030,00 82,67 62,17 75,31 -7,36 | -20,50 | +13,14
2. Pat-divan 1310,00| 1800,00| 253000 | 250000 93,13 40,56 38,89 - 54,24 | - 52,57 - 1,67
3. Mas& 3086,00] 375800 586100 5 900,00 89,92 55,96 57,00 -3292 | -3396 + 1,04
4. Biblioteca 3804,15| 5360,00| 720032 7 500,00 89,28 34,33 39,93 -49,35 | -54,95 + 5,60
5. Grup de colf| 399500| 5960,00| 7 800,00 | 800000 95,24 30,87 34,23 -61,01 | -64,37 + 3,36
6. Dulap

pentru haine| 3 000,00\ 4 750,00| 5 800,00 6 000,00 93,33 22,11 26,32 - 67,01 -71,22 +4 21
7. Scaune 400,00 680,00 780,00 1.029,90 95,00 14,71 51,46 -43,54 | -80,29 | +36,75
8. Dormitor 10 300,00| 15 386,27 | 20 484,00 |21 500,00 98,87 33,13 39,74 -59,13 | - 6574 + 6,61
9. Sufragerie 8 900,00| 11 500,00| 16 958,00 |17 320,00 90,54 47,46 50,61 -3993 | -43,08 +315
10. Mobilier

de birou 2430,00f 2720,00) 478000 4 780,00 96,71 7574 75,74 - 20,97 - 20,97 -




Consumurile si cheltuielile variabile sunt acelea, a caror marime se modifica in functie de
volumul de productie. Exemple de consumuri §i cheltuieli variabile pot servi - consumurile directe de
materiale; consumurile directe privind retribuirea muncii; cheltuielile de ambalare a produselor
finite; comisioanele platite organizatiilor de intermediere pentru comercializarea produselor, care
nemijlocit depind de volumul vanzarilor etc.

Consumurile si cheltuielile fixe (constante) sunt acelea, a caror marime nu se modifica o
datd cu modificarea volumului productiei n cadrul zonei de relevantd a volumului de productie, adica
in diapazonul volumului de productie, determinat pornind de la capacitatea de productie si cererea la
productia fabricatd. Exemple de cheltuieli constante sunt: cheltuielile privind dobdnzile pentru credite
si imprumuturi, cheltuielile de reprezentare, de arenda etc.

Totodata existd consumuri si cheltuieli care pot fi considerate atit variabile, cét si constante.
De exemplu, uzura activelor materiale pe termen lung cu destinatie de productie este considerata
consum constant, daca este calculata conform metodei liniare, §i consum variabil, daca este
determinata in raport cu volumul de produse fabricate.

Daca consumurile si cheltuielile variabile pe o unitate de produs rdman neschimbate in cadrul
intregii zone de relevantd, marimea consumurilor si cheltuielilor constante pe unitatea de produs se
micsoreaza in cazul cresterii volumului de productie si se mareste In cazul diminuarii acestuia.

De obicei, dupa continut, analiza marjei de contributie se reduce la determinarea pragului de
rentabilitate (punct critic, punct de echilibru).

Prin pragul rentabilitatii se intelege volumul din vanzari, la care intreprinderea nu are nici
pierderi, nici profit. In punctul critic, volumul din vanziri este egal cu suma totald a consumurilor si
cheltuielilor perioadei, iar profitul operational este egal cu zero.

Scopul analizei pragului rentabilitdtii consta n alegerea unui asemenea volum al vanzarilor,
care va asigura Intreprinderii un rezultat financiar operational nul.

Metodele de calcul al pragului rentabilitatii

Analiza si metodele de calcul a pragului rentabilitatii difera in conditiile fabricarii si
comercializarii unui singur sau a catorva tipuri de produse.

Astfel, pentru calculul si analiza pragului rentabilitdtii in conditiile fabricarii si
comercializarii unui singur tip de produse se utilizeaza metodele: reprezentarii grafice si marjei de
contributie.

Esenta metodei reprezentarii grafice al pragului rentabilitatii consta in determinarea grafica a
punctului, in care volumul vanzarilor este egal cu suma consumurilor si cheltuielilor intreprinderii, iar
profitul este egal cu zero. Calculul si analiza pragului rentabilitatii poate fi efectuatd cu ajutorul
graficelor corelatiei:

. ,,volum-consumuri, cheltuieli";

. ,volum-profit (pierdere)".

Graficul corelatiei ,,volum-consumuri, cheltuieli" (vezi figura 4.1.) constd din doua linii - linia,
care descrie comportamentul sumei totale a consumurilor si cheltuielilor perioadei si linia, care
reflectd comportamentul veniturilor din vanzarea produselor (marfurilor, serviciilor prestate). Pe axa
absciselor se reflectd volumul vanzarilor in unitati naturale, iar pe axa ordonatelor -consumurile,
cheltuielile (cu divizarea acestora in constante §i variabile) si veniturile. Punctul de intersectie a
dreptei consumurilor si cheltuielilor totale cu dreapta veniturilor din vanzari reprezinta punctul critic.

Exemplul 4.5 Intreprinderea ,,Olimp" S.R.L.

Vom determina §i analiza pragului rentabilitatii in baza metodei reprezentarii grafice. Fie ca
intreprinderea ,, Olimp" S.R.L planifica fabricarea si comercializarea unui singur tip de produs pe
care il va vinde la un pret de 200 lei. Consumurile §i cheltuielile variabile pe o unitate de produs vor
constitui 120 lei, iar consumurile si cheltuielile constante totale in perioada planificata - 400 000 lei.
In baza acestor date vom examina metoda de construire a graficului corelatiei ,,volum-consumuri,
cheltuieli” si vom interpreta rezultatele obtinute.
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Figura 4.1. Graficul dependentei ,,volum - consumuri, cheltuieli"

In figura 4.1, pe axa absciselor se reflectd volumul vanzdrilor in unitdti naturale, iar pe axa
ordonatelor - consumurile si cheltuielile cu divizarea acestora in constante §i variabile §i veniturile.

In cazul cand volumul vanzarilor este egal cu zero, consumurile §i cheltuielile totale sunt
egale cu marimea consumurilor si cheltuielilor constante. Dreapta AB, ce caracterizeaza
comportarea consumurilor si cheltuielilor constante, trece prin punctul cu coordonatele (0, 400 000)
paralel cu axa absciselor.

Consumurile si cheltuielile variabile la volumul vanzarilor egal cu zero sunt nule. Cand
vanzarile ating un anumit volum, de exemplu 8 000 unitati, atunci consumurile §i cheltuielile variabile
pentru acest volum alcatuiesc 960 000 lei (8 000 unitati x 120 lei). Dreapta consumurilor §i
cheltuielilor variabile OC este trasata din punctul O spre punctul cu coordonatele (8 000; 960 000).

Consumurile si cheltuielile totale pentru volumul 8 000 unitati sunt egale cu 1 360 000 lei
[400 000 lei (consumurile si cheltuielile constante) + 960 000 lei (consumurile si cheltuielile
variabile)]. Dreapta AD, care este paralela cu dreapta OC §i trece prin punctele cu coordonatele (0,
400 000) si (8 000, 1 360 000), caracterizeaza comportamentul consumurilor §i cheltuielilor totale.

Dreapta venitului din vanzari OF este trasata din punctul O spre punctul cu coordonatele (8
000; 1 600 000), unde 1 600 000 lei - reprezinta venitul din vanzari, calculat prin inmultirea a 8 000
unitati cu 200 lei, - pretul de vanzare al unei unitati de productie.

Punctul de intersectie a dreptei venitului din vanzari cu dreapta consumurilor si cheltuielilor
totale, adica punctul E cu coordonatele (5 000; 1 000 000), reprezinta punctul critic.

In asa fel, pentru acoperirea tuturor consumurilor si cheltuielilor este necesar ca
intreprinderea sa realizeze 5 000 unitati de produse si sa obtina venit din vanzari in marime de 1 000
000 lei. in acest punct, venitul din vanzari (I 000 000 lei) este egal cu suma consumurilor si
cheltuielilor totale [400 000 lei + (5 000 unitati x120 lei)].

Din figura 4.1, se observa ca intervalul de la O la 5 000 unitati de produse vandute (acesta
este sectorul OEA) reprezinta zona pierderilor, la vanzarea a 5 000 unitati intreprinderea nu are nici
pierderi, nici profit. Fiecare unitate de productie vanduta peste 5 000 unitati va aduce intreprinderii
profit (acesta este sectorul FED).

Graficul corelatiei ,,volum-profit (pierdere)" reprezintd o varianta alternativa de reprezentare
graficd a pragului rentabilitatii, care ilustreazd dependenta profitului (pierderii) operational fatd de
volumul vanzirilor in unitati naturale si valorice (vezi figura 4.2). In acest grafic, pe axa absciselor se
reflectd volumul vanzarilor in unitati naturale si valorice, iar profitul si pierderile se depun pe axa
ordonatelor. Profitul sau pierderile se schiteazd in grafic pentru fiecare nivel al vanzarilor. Aceste
puncte se unesc si formeaza dreapta profitului. Punctul critic este situat acolo, unde dreapta profitului
intersecteaza axa absciselor, pe care este reflectat volumul vanzarilor 1n unitati valorice.

Aceastd variantd permite, intr-un mod mai simplu, determinarea grafica a pragului




rentabilitatii.

Exemplul 4.6 Intreprinderea ,,Olimp" S.R.L.

Vom determina si analiza pragul rentabilitatii cu ajutorul graficului dependentei corelatiei
., volum-profit (pierdere)". In baza datelor din exemplul 4.5 vom examina tehnica construirii acestui
grafic si vom interpreta rezultatele obtinute.
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Figura 4.2. Graficul dependentei ,,volum - profit (pierdere)"’

In figura 4.2, pe axa O,X; se reflectd volumul vanzarilor in unitdti naturale, iar pe OX -
volumul vanzarilor in unitati valorice, iar profitul (pierderea) se depune pe axa ordonatelor. Cdnd
volumul vanzarilor este egal cu zero, atunci intreprinderea suporta pierderi in marimea consumurilor
si cheltuielilor constante (in exemplul nostru, 400 000 lei).

La realizarea unei cantitatii anumite de productie, de exemplu, 8 000 unitati, cu un venit din
vanzari 1 600 000 lei, intreprinderea ,,Olimp" S.R.L. va primi 240 000 lei profit operational [1 600
000 - (8 000 x 120) - 400 000]. Dreapta AB, ce uneste punctele cu coordonatele (0; - 400 000) si (1
600 000, 240 000), caracterizeaza dreapta profitului.

Punctul de intersectie a dreptei profitului cu dreapta volumului vanzarilor in unitati valorice
cu coordonatele (0, 1 000 mii) caracterizeaza acel volum al vanzarilor, la care profitul operational
este egal cu zero. Sectorul OEA corespunde zonei pierderilor operationale, iar BEX, - zonei, in care
intreprinderea lucreaza cu profit.

Metoda reprezentarii grafice a determinarii si analizei pragului rentabilitatii poate fi aplicata
atunci, cand apare necesitatea, intr-un mod cat mai sugestiv si accesibil, de stabilire a volumului de
vanzari la care Intreprinderea va incepe sa obtina profit, dar si la care va inregistra pierderi. Totodata,
modificare a preturilor si a consumurilor si cheltuielilor, apare necesitatea construirii altui grafic.

De aceea, cea mai oportund metoda de calcul al pragului rentabilitatii este consideratd metoda
si notiunii de marjd de contributie. Marja de contributie reprezinta rezultatul obtinut din vanzarea
produselor (marfurilor, serviciilor prestate) dupa restituirea tuturor consumurilor si cheltuielilor
variabile s§i care include profitul operational, consumurile si cheltuielile constante. Marja de
contributie se determina astfel:

Marja _ Venituri Consumuri
de contributie  din vanziri  si cheltuieli variabile

Intreprinderea poate genera profit operational in cazul cand marja de contributie depaseste
suma consumurilor si cheltuielilor constante.




Marja Consumurisi ~ _  Profit
de contributie  cheltuieli constante ~ operational
Daca marja de contributie acopera cu exactitate consumurile si cheltuielile constante, profitul
operational este egal cu zero, adicd, este atins pragul rentabilititii si formula poate fi transformatd in
felul urmator:

Marja de contributie Volumul vanzarilor C‘onsum.url'
; T I = si cheltuieli
pe o unitate de produs ~ (in unitdti naturale)
constante
De aici:
Pragul rentabilitdtii Consumuri si cheltuieli constante

(in unitati naturale) ~ Marja de contributie pe o unitate de produs
Pragul rentabilitatii in unitati valorice se determind conform formulei:

Pragul rentabilitatii _ Consumuri si cheltuieli constante
(in unitati valorice) Rata marjei de contributie

unde:
Rata marjei _ Marja de contributie
oy o T T e
de contributie Venituri din vanzari
Rata marjei de contributie se exprima in procente si reflecta cota marjei de contributie in
volumul total al vanzarilor.
Exemplul 4.7 Intreprinderea ,,Olimp" S.R.L.
Vom determina §i analiza pragul rentabilitdtii conform metodei marjei de contributie. In baza
datelor din exemplul 4.5 vom efectua calculele respective si vom interpreta rezultatele obtinute.
. Calculam marja de contributie pe unitatea de produs:
Marja de contributie - 200 - 120 = 80 lei,
adica, in urma comercializarii unei unitati de produs, pretul de vanzare va depasi
consumurile §i cheltuielile variabile aferente acestui produs cu 80 lei.
. Pragul rentabilitatii in unitati naturale se determina astfel:

Pragul rentabilitatii (in unitéfi naturale) = ﬂ%gﬂ = 5 000 unitéati.

Pentru a determina pragul rentabilitatii in lei, este necesara calcularea ratei marjei de
contributie:

Rata marjei de contributie = 50
200

x100 =40 %,

adica, rezultatul obtinut din vanzarea produsului, dupa restituirea tuturor consumurilor si
cheltuielilor variabile, constituie 40% din suma totala a venitului obtinut din vanzarea acestuia.

Deci, pragul rentabilitatii in lei va fi:

Pragul rentabilitatii (in lej) = %@ =1.000 000 lei.

Astfel, intreprinderea, vanzdand 5000 unitati si obtindnd un venit din vanzari de 1 000 000 lei,
va recupera toate consumurile si cheltuielile [atdt cele variabile in suma de 600 000 lei (5 000 x 120),
cdat §i cele constante in suma de 400 000 lei] si va asigura un rezultat financiar nul. Fiecare
urmatoare unitate de produs vanduta va aduce intreprinderii un profit egal cu marimea marjei de
contributie (80 =200 - 120).

Pentru intreprinderile, ce produc cateva tipuri de produse omogene, analiza pragului de
rentabilitate poate fi efectuata, utilizind metoda bazati pe marja de contributie medie ponderatd. In
acest caz, pragul rentabilitatii se calculeaza conform formulei:

Consumuri si cheltuieli constante
Marja de contributie medie ponderata ’

Pragul rentabilitatii =




unde, marja de contributie medie ponderata reprezinta suma marjei de contributie a diferitelor
tipuri de produse care sunt ponderate cu ajutorul cotei vanzarilor in suma totald a acestora, adica:

. o n [ Marja de contributie Cota vanzarilor de
Marja de contributie _ : e =
. = pentru o unitate de x produse de tip i in
medie ponderata e e oy
produse de tip i totalul vanzarilor

Exemplul 4.8 Intreprinderea ,,Dacia" S.A.

Vom determina si analiza pragul rentabilitatii In conditiile fabricarii cdtorva tipuri de
produse omogene. In baza datelor Planului de afaceri al S.A. ,, Dacia" pentru trimestrul I al anului
viitor vom construi tabelul analitic cu date initiale, vom efectua calculele respective si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 4.5 Date initiale pentru calculul pragului rentabilitatii

Indicatori 7 T’Ffu” de mdyse - Total
ulei rafinat ulei nerafinat
1 2 3 4
1. Volumul vanzarilor, litri 270 000 200 000 X
2. Pretul pentru un litru, lei 11 9 X
3. Venituri din vanzari, lei
(rd.1x rd.2) 2 970 000 1 800 000 4 770 000
4. Ponderea produselor in totalul
vanzarilor, % 62 26 37,74 100,00
5. Consumurile si cheltuielile
variabile pe o unitate, lei 7,67 5,95 X
6. Consumurile si cheltuielile
constante totale, lei 358 412

In baza datelor din tabelul 4.5, calculam:

Marja de contributie medie ponderata:

(11-7,67)x0,6226 + (9-15,95)x 0,3774 = 3,2243 lei.

Cunoscand marimea marjei de contributie medie ponderata si suma consumurilor §i
cheltuielilor constante totale, determinam pragul rentabilitatii total:

Pragul rentabilitatii total = 358 412: 3,2243 =111 160 litri.

Astfel, pentru recuperarea tuturor consumurilor si cheltuielilor, S.A. , Dacia" trebuie sa
vanda in total 111 160 litri de ulei. Pentru a determina pragul rentabilitatii pe tipuri de produse, vom
folosi datele privind structura vanzarilor, fara a recurge la repartizarea consumurilor §i cheltuielilor
constante pe tipuri de produse omogene. Urmeaza sa se tinda cont ca o asemenea analizd,
intotdeauna, este aproximativa.

Asadar, pragul de rentabilitate constituie pentru.

a) ulei rafinat:

111160 x 0,6226 = 69 208 litri, sau 69 208 x 11 = 761 288 lei;

b) ulei nerafinat:

111 160 x 0,3774= 41 952 litri, sau 41 952 x 9 =377 568 lei.

Prin urmare, S.A. ,,Dacia" pentru a-si acoperi toate consumurile §i cheltuielile, trebuie sa
produca si sa vanda 69 208 litri de ulei rafinat i 41 952 litri de ulei nerafinat.

In conditiile fabricarii si vanzarii catorva tipuri de produse eterogene, pragul rentabilititii se
determina, de regula, numai in unitati valorice in total pentru tot volumul vanzarilor. Volumul critic
de productie pe tipuri de produse poate fi calculat cu aproximatie, de exemplu, Tmpartind suma
consumurilor si cheltuielilor constante, ce revin unui tip de produs distinct, la rata marjei de
contributie a acestui tip de produs. Problema consta in alegerea bazei de repartizare a consumurilor si
cheltuielilor constante pe tipuri de produse. Ca baza, pot fi utilizati indicatorii: consumurile directe
privind retribuirea muncii, consumurile directe de materiale, numarul de ore-masina lucrate efectiv,
volumul vanzanlor etc.

Exemplul 4.9 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
produse eterogene. In baza datelor Planului de afaceri al S.A. ,, Respect”, pentru trimestrul I al anului
viitor, vom construi tabelele analitice cu date initiale si repartizarea consumurilor si cheltuielilor
constante pe tipuri de produse, vom efectua calculele respective §i interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.6




Date initiale privind calculul §i analiza pragului rentabilititii pentru perioada prognozatdi

Cantita- Consumurile si Marja de -
teade | , . | Venitul | cheltuielile contribuie, | R2@ | Consu- | prgy
ul : S s Lo marjei | murile si
produse z din variabile, mii lei mii lei - 7. | opera-
Produse mediu, 2 de |cheltuielile| ,:
vandute,| " -1 | vanzar, [pentru | pentru | pentru | pentru ; tional,
p mii lei s contri- | constan- i
unitati mii lei total 0 total o butie, % te, miitei| ™ lei
naturale volum | unitate | volum | unitate | " ' '
1 2 3 | 4=2x3 |5=246| 6 |7=4-5|8=26|%%3% 10 11
x 100
1. Canapea | 55 6,50 357,50 | 184,25| 3,35 |17325| 3,15 | 4846
2. Pat-divan| 82 2.55 209,10 | 102,50, 1,25 |106,60| 1,30 | 50,98
3. Masa 50 4,36 218,00 | 97,50 1,95 |12050| 241 | 5528
4. Biblioteca| 55 7,25 398,75 | 192,50| 3,50 |206,25| 3,75 | 51,72
5. Grup de
|colt 54 6,15 332,10 | 24570| 4,55 | 8640 | 1,60 | 26,02
6. Dulap 38 4,80 182,40 | 9424| 248 | 8816 | 232 |4833
7. Scaune | 285 1,02 290,70 | 16530 0,58 |12540| 0,44 | 43,14
8. Dormitor | 26 18,30 47580 | 258,70| 9,95 |217,10| 8,35 | 4563
9. Sufragene| 32 14,36 459,52 | 306,56] 9,58 [152,96| 4,78 | 33,29
10 Mobilier
de hirou 66 4,50 297,00 | 161,70 2,45 |13530| 2,05 | 4556
Total X X 1322087 |180895 X 1411982 «x 43,84 1330 | 81,92
—— 330 G
Pragul rentabilitatii total = =3 033,76 mii lei
0,4384

Deci, pentru a recupera toate consumurile §i cheltuielile aferente fabricarii i comercializarii

produselor de mobilier S.A. ,, Respect”, in primul trimestru al anului viitor, va trebuie sa obtina un
venit din vanzari in suma de 3 033,76 mii lei.

Pentru determinarea volumului critic al vanzarilor, distinct pe fiecare tip de produs, este
necesara repartizarea sumei totale a consumurilor §i cheltuielilor constante pe tipuri de produse. in
calitate de baza de repartizare, vom utiliza volumul vanzarilor.

Tabelul 4.7
Repartizarea consumurilor si cheltuielilor constante pe tipuri de produse
Ponderea volumului Consumurile si
Produse vanzarilor de produse cheltuielile constante,
distincte in suma acestora, % mii lei
1 2 3
1.Canapea 11,10 147, 63*
2. Pat-divan 6,49 86,32
3. Masa 6,77 90,04
4. Biblioteca 12,38 164,65
5. Grup de colt 10,31 137,12
6.Dulap pentru haine 5,66 75,28
7.Scaune 9,03 120,10
8. Dormitor 14,77 196,44
9. Sufragerie 14,27 189,79
10. Mobilier de birou 9,22 122,63
Total 100,00 1330,00

*147,63=1330x11,10: 100

Pragul rentabilitatii pentru tipuri distincte de produse este prezentat in tabelul 4.8.




Tabelul 4.8
Pragul rentabilitatii pe tipuri de produse

Bredii ___ f’ragu{de' rentabilitate .r‘rl -
unitati valorice, mii lei unitati naturale
1 2 3
1. Canapea 147,63 : 0,4846 = 304,64 304,64 : 6,5 =47
2. Pat-divan 86,32 : 0,5098 = 169,32 169,32 : 2,55 = 66
3. Masé 90,04 : 0,5528 = 162,88 162,88 : 4,36 = 37
4. Biblioteca 164,65 :0,5172 = 318, 35 318,35:7,25=44
5. Grup de colf 137,12 : 0,2602 = 526,98 526,98 . 6,15 = 86
6. Dulap pentru haine 75,28 :0,4833 = 155,76 155,76 . 4,8 = 32
7. Scaune 120,10 : 0,4314 = 278,40 278,40 :1,02 =273
8. Dormitor 196,44 : 0,4563 = 430,50 430,50 : 18,30 = 24
9. Sufragerie 189,79 .0,3329 = 570,11 570,11 : 14,36 = 40
10. Mobilier de birou 122,63 : 0,4556 = 269,16 259,16 : 4,5 = 60

Din calculele efectuate, rezulta ca S.A. ,, Respect”, pentru a-si acoperi toate consumurile §i
cheltuielile, trebuie sa vanda in total produse in valoare de 3 033,76 mii lei, inclusiv canapea in suma
de circa 300 mii lei, pat-divan -170 mii lei, masa - 160 mii lei, biblioteca - 300 mii lei, grup de colf -
500 mii lei, dulap pentru haine - 155,76 mii lei, scaune -278 mii lei, dormitor- 400 mii lei, sufragerie -
500 mii lei, mobilier de birou -270 mii lei.

Depagirea volumului efectiv (sau planificat) al vanzarilor asupra celui din punctul critic
reprezintd indicatorul sigurantei (securitatii, rezerva stabilititii financiare), care indicd cu cat
poate fi redus volumul vanzarilor fara riscul de a suporta pierderi:

Volumul efectiv
Indicatorul sigurantei = (sau planificat) —
al vanzarilor

Volumul vanzarilor
in punctul critic

Pe langa marimea absoluta acest indicator poate fi exprimat si ca marime relativa, daca il
impartim la volumul efectiv (sau planificat) al vanzarilor:
Indicatorul sigurantei
Volumul efectiv (sau planificat) al vanzarilor

Coeficientul sigurantei =

Exemplul 4.10 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom ilustra calculul indicatorului securitatii in baza datelor din exemplul 4.9. Vom efectua
calculele respective si vom interpreta rezultatele obtinute.

In cazul nostru, indicatorul securitdtii pentru produsul ,,canapea” constituie:

357,50 - 304,64 = 52,86 mii lei
sau 55-47 = 8 unitati.

Aceasta inseamna ca S.A. , Respect" poate reduce volumul vdnzarilor produsului
,,canapea"pana la 8 unitati sau cu 52,86 mii lei fara riscul de a suporta pierderi.

Analiza pragului rentabilitatii serveste ca bazd pentru planificarea profitului asteptat din
activitatea operationala. La calculul volumului vanzarilor, necesar obtinerii profitului asteptat din
activitatea operationald, acest profit se examineaza ca consumuri si cheltuieli constante suplimentare,
si atunci formula de calcul al volumului véanzérilor, ce asigura obtinerea profitului asteptat din
activitatea operationald, se prezinta astfel:

Volumul vanzarilor necesar Consumuri si cheltuieli
obtinerii profitului agteptat _ constante
(in unitdti naturale) h Marja de contributie pe o unitate de produs

+ Profit asteptat

Volumul vanzérilor necesar Consumuri si cheltuieli
obtinerii profitului asteptat constante
(in unitdati valorice) a Rata marjei de contributie
Exemplul 4.11 fntreprinderea wZodiac" S.A.
Vom examina modalitatea de calcul al volumului vanzarilor necesar obtinerii de catre S.A.
., Zodiac", a unui profit asteptat in valoare de 450 000 lei din activitatea operationald. In baza datelor
Planului de afaceri al S.A. ,, Zodiac", care isi planifica consumurile si cheltuielile perioadei variabile
pentru o unitate de produs in valoare de 30 lei, consumurile si cheltuielile perioadei constante - 600

000 lei pe an, iar pretul de vanzare - 80 lei pentru o unitate, vom efectua calculele respective si vom

+ Profit asteptat




interpreta rezultatele obtinute.
Sa substituim semnificatia indicatorilor corespunzatori in formulele prezentate mai sus.

Volumul vénzarilor necesar
obtinerii profitului asteptat 600 600 +450 600
(in unitéti naturale) 80-30

= 21 000 unitati

Pentru calculul volumului de vanzari in unitati valorice este necesara determinarea ratei
marjei de contributie:
80-30

80~ 100 = 62,50 %

Rata marjei de contributie =

Volumul vanzarilor necesar
obtinerii profitului asteptat = -229.000* 450000 _ 4 56 090 lei
(in unitati valorice) 0,625

Prin urmare, pentru obtinerea profitului asteptat in suma de 450 000 lei, intreprinderea
trebuie sa vanda 21 000 unitati si sa obtind un venit din vanzari in valoare de 1 680 000 lei.

Pentru confirmarea celor spuse, trebuie sa determinam rezultatul financiar din activitatea
operationald, utilizand metoda marjei de contributie:

Venituri din vanzari (21000 unitati x 80 lei), leil 680 000 Minus Consumuri si cheltuieli
variabile

(21 000 unitati x 30 lei), lei 630 000
Marja de contributie, lei 1050 000
Minus Consumuri §i cheltuieli constante, lei 600 000
Profitul din activitatea operationala, lei 450 000

Analiza factoriala a pragului rentabilitatii si a coeficientului securitatii

Analiza marjei de contributie este frecvent utilizatd de managerii intreprinderii, pentru
determinarea influentei modificarii consumurilor si cheltuielilor variabile si constante, volumului
vanzarilor (preturilor de vanzare) asupra pragului rentabilitatii si a coeficientului securitatii.

Astfel, In cazul sporirii preturilor la produsele vandute, pentru obtinerea pragului rentabilititii,
intreprinderea trebuie sa vanda mai putine produse si invers, in cazul reducerii pretului de vanzare,
pragul rentabilitdtii va creste. Majorarea consumurilor si cheltuielilor variabile si constante duce la
cresterea pragului rentabilitatii si micsorarea indicatorului securitatii. De aceea, fiecare intreprindere
tinde sa reduca cota consumurilor si cheltuielilor constante pe unitatea de produs, sa micsoreze pragul
rentabilitdtii si majoreze indicatorul securitatii. Calculul influentei factorilor la devierea pragului
rentabilitatii si coeficientului securitatii poate fi efectuat in baza metodei substitutiilor in lant.

Exemplul 4.12 Intreprinderea ,,Olimp" S.R.L.

Vom efectua analiza factoriald a pragului rentabilitatii si a coeficientului securitdtii In baza
datelor din exemplul 4.5. Sa admitem ca managerii intreprinderii planifica sa majoreze pretul de
vdnzare pe unitatea de produs de la 200 lei la 205 lei, sa micsoreze consumurile si cheltuielile
variabile unitare de la 120 lei la 105 lei, consumurile si cheltuielile constante totale de la 400 000 lei
la 360 000 lei, iar volumul vanzarilor sd-I reducd de la 10 000 unitdti la 9 500 unitdti. In baza acestor
date vom efectua calculele corespunzatoare, vom construi tabele analitice §i interpreta rezultatele
obtinute.
consumurilor si cheltuielilor (variabile si constante) si majorarii prefului de vanzare:

360 000
Pragul rentabilitétii in unitéti naturale: —————— = 3 600 unitati

205-105
Astfel, in acest caz, intreprinderea, pentru a-si recupera toate consumurile si cheltuielile,
trebuie sa vanda mai putine produse, adica 3 600 unitati, in loc de 5 000 unitati.
Utilizand metoda substitutiilor in lant, calculam influenta factorilor respectivi la devierea
pragului rentabilitatii.




Tabelul 4.9
Calculul influentei factorilor la devierea pragului rentabilitatii

Nr. | Subs- Factorii corelati Pragul Calculul Rezul- |Denumirea
cal- | titutia | Consumuri si|Consumuri si|Pretul de| rentabi- influentei tatul factori-
culu- cheltuieli cheltuieli |vénzare,| litaii, influen- lor
lui variabile constante lei unitati tei,
(CCV), lei (CCC), lei naturale unitati
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 0 120 400 000 200 5 000 - — -
2 1 105 400 000 200 | 4211 (4211-5000| -789 | ACCV
3 2 105 360 000 200 | 3789 |3789-4211| -422 | ACCC
4 3 105 360 000 205 | 3600|3600-3789| -189 | APret

Calculele efectuate in tabelul 4.9 arata ca, in cazul reducerii sumei consumurilor §i
cheltuielilor variabile pe o unitate de produs cu 12,5 %, adica de la 120 lei la 105 lei, se va micsora
suma consumurilor §i cheltuielilor totale, ceea ce va duce la marirea profitului §i micsorarea
pragului rentabilitatii cu 789 unitati. La micsorarea valorii consumurilor si cheltuielilor constante cu
10% sau cu 40 000 lei se va micsora §i suma consumurilor si cheltuielilor totale, iar pentru a acoperi
toate consumurile §i cheltuielile, intreprinderea va trebui sa micsoreze pragului rentabilitatii cu 422
unitatii. Majorarea pretului de vanzare cu 2,5% sau de la 200 lei la 205 lei va conduce la reducerea
pragului rentabilitatii cu 189 unitati.

In aceste conditii, coeficientul securitdtii se va majora i va constitui:

Coeficientul securitétii : 9—503—5;?2 =0,6211sau 62,11 %,

adicad, intreprinderea poate reduce volumul vanzarilor fara riscul de a suporta pierderi cu
62,11 % in loc de 50 % [(10 000 - 5 000) : 10 000].

Vom calcula influenta modificarii volumului vanzarilor, consumurilor si cheltuielilor
(constante si variabile) si a pretului de vanzare asupra devierii nivelului coeficientului securitatii.
Pentru aceasta, formula de calcul al coeficientului securitdtii o putem prezenta astfel:

Volumul Consumun si cheltuieli fixe
Volumul VO planificat al ~ = Consumuri i
; vanzanlor in ey ol
planificat al — -y vénzarilor Bradpriar < cheltuieli
vanzérilor A : variabile
Coeficientul  _ Gonte ” unitare
SECUtl Vi A oat Volumul planificat al vénzarilor
Tabelul 4.10
Calculul influentei factorilor la devierea coeficientului securitatii
Factorii corelati
Volumul
. p::?;r;' Consumuri | Consumuri Cz:gﬁ,i' ﬁﬁfﬂ Denumi-
cal- sti- | vanza- si c@a‘rq'eﬁ si cheltuieli P::e_rul de sacuri _Cafcufu:‘_ influ- rea
cuh:l- tutia | rilor, variabile, | constante, vanzare,| .. influentei entai factori-
lui ke lei lei lei s ik lor
unitati % A
naturale (ceV) recel
(W)
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 0 |10 000 120 400 000 200 | 50,00 - - -
2 1 9 500 120 400 000 200 | 47,37 |47,37-50,00| -2,63 |AVV
3 2 | 9500 105 400 000 200 | 55,68 |5568—47,37| +8,31 [ACCV
4 3 | 9500 105 360 000 200 | 60,11 | 60,11—5568| +4,43 |ACCC
5 4 9 500 105 360 000 205 62,11 |62,11-60,11| +2,00 |APret

Din datele tabelului 4.10 rezulta ca nivelul coeficientului securitatii a sporit cu 12,11 %.
Aceasta crestere a fost determinata de reducerea consumurilor si cheltuielilor variabile si constante
si de majorarea preturilor de vanzare. Micsorarea volumului vanzarilor a determinat reducerea
nivelului coeficientului securitatii cu 2,63%. Toate acestea vor permite intreprinderii sa reduca
volumul vanzarilor pana la 62,11% fara riscul de a suporta pierderi.

Utilizarea analizei marjei de contributie la fundamentarea unor decizii manageriale

Analiza marjei de contributie permite argumentarea si a altor decizii manageriale. De exemplu,
a stabili valoarea minima a pretului de vanzare, suma maxima a consumurilor si cheltuielilor totale pe




care le poate suporta intreprinderea, a determina momentul temporar al atingerii situatiei de echilibru,
a argumenta majorarea capacitati de productie etc.

Valoarea minima a pretului de vinzare se determind pornind de la datele privind volumul
vanzarilor si nivelul consumurilor si cheltuielilor constante si variabile, utilizand situatia de echilibru
in punctul critic, care se reflecta astfel:

Venituri din vanzari = Consumuri si cheltuieli totale,

sau
Pretul Cansumir Consumuri
Cantitatea _ si cheltuieli Cantitatea > S
pentru x _ ... = L x ...+ sicheltuieli
: unitatilor variabile unitatilor
0 unitate ; constante
unitare
De aici rezulta ca:
Consumuri si cheltuieli
Valoarea minimi _ constante Consumuri si cheltuieli
a pretului unitar Cantitatea unitétilor variabile unitare

Esenta acestui calcul constd in determinarea valorii minime a pretului de vanzare al
produsului, care va permite intreprinderii sa recupereze toate consumurile si cheltuielile si s@ obtind un
profit nul. Realizarea produsului la un pret mai mare decit valoare minima a acestuia va aduce
intreprinderii profit.

Suma maxima a consumurilor si cheltuielilor totale, pe care le poate suporta intreprinderea
si care va fi acoperitd de marja de contributie obtinutd in conditiile volumului planificat si pretului
stabilit, se determina din situatia de echilibru in punctul critic astfel:

Consumuri si cheltuieli totale = Venituri din vanzari

Pentru determinarea momentului temporar al atingerii situatiei de echilibru, este utilizata
formula:

Numarul de luni (zile)  Volumul vanzarilor
Momentul in perioada * " in punctul critic
temporar  Volumul véanzarilor in perioada analizata

Sensul economic al acestui calcul constd in determinarea momentului temporar al recuperarii
tuturor consumurilor si cheltuielilor, ce tin de fabricarea si comercializarea produselor si obtinerii unui
profit nul.

Exemplul 4.13 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom ilustra calculul valorii minime (critice) a pretului de vanzare, sumei maxime a
consumurilor §i cheltuielilor variabile §i constante pe care le poate suporta intreprinderea, §i
momentul temporar al recuperarii tuturor consumurilor si cheltuielilor, ce tin de fabricarea si
vanzarea produsului ,,canapea". In baza datelor din exemplul 4.9, vom efectua calculele respective si
vom interpreta rezultatele obtinute.

47,63

1
Pretul minim de vanzare al produsului = +3,35 = 6,03 mii lei.

Astfel, vanzarea produsului ,,canapea" in conditiile date la un pret mai mare de 6,03 mii lei
va permite intreprinderii sa obtina profit.

Suma maxima a consumurilor §i cheltuielilor totale, pe care le poate suporta intreprinderea in
cazul volumului planificat si pretului stabilit pentru produsul ,,canapea”, va constitui:

55 unitati x 6 500 lei = 357,5 mii lei.

Momentul temporar al atingerii situatiei de echilibru se determina in felul urmator: conform
planului pentru trimestrul I, volumul vdnzarilor trebuie sa constituie 55 unitati, iar pragul
rentabilitatii potrivit calculelor este atins dupa vanzarea a 47 unitati. Astfel:

Momentul _ 3 luni x 47 unitdti _ -
temporar ~ 55 unitati = Sy

Nota: in acest calcul se admite ca fabricarea §i vanzarea produselor vor fi concomitente in
cursul perioadei planificate, care incepe la 1 ianuarie.




Astfel, pentru ca intreprinderea sa acopere toate consumurile §i cheltuielile si sa obtina un
profit nul, trebuie sa lucreze 2,5 luni. Urmdtoarea 1/2 luna va aduce intreprinderii profit. Rezulta ca,
in cea mai mare parte a trimestrului, intreprinderea va lucra pentru a-si recupera consumurile §i
cheltuielile.

Analiza marjei de contributie este utilizata si la argumentarea oportunititii majorarii capacitatii
de productie. Deoarece, o datd cu majorarea capacititii de productie, cresc §i consumurile si
cheltuielile constante, apare necesitatea de a determina dacd se va majora marimea profitului
intreprinderii i coeficientul securitatii.

Exemplul 4.14 Intreprinderea ,,Elcom" S.R.L.

Vom examina influenta majorarii capacitatii de productie a produsului ,,A", fabricat de
intreprinderea ,,Elcom" S.R.L, la devierea marimii profitului si nivelului coeficientului de securitate.
In baza unui exemplu conventional vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 4.11
_ Aprecierea oportunitatii majorarii capacitatii de productie
Indicatori Varianta 1| Varianta 2 R:tmu!ys:p o,
1 2 3 4=3:2 x100- 100
1. Volumul vanzarilor, unitati 210 252 + 20
2. Pretul de vénzare unitar, lei 7 030 7 030 -
3. Venitul din vanzari, lei (rd. 1 xrd.2) 1476 300| 1771 560 + 20
4. Consumurile si cheltuielile vanabile unitare, lei 3 350 3350 -
5. Consumurile si cheltuielile variabile
totale, lei (rd.1 xrd.4) 703500 | 844 200 +20
6. Consumunie si cheltuielile constante totale, fei | 590 520 | 720 440 +22
7. Profitul din activitatea operationald, lei
(rd.3—-rd.5-rd.6) 182280 | 206 920 + 1352
8. Pragul rentabilitatii, unitati
[rd.6: (rd.2 —=rd.4)] 160 196 + 22,50
9. Coeficientul securitétii, %
(rd.1-rd.8) :rd.1 x100 23,81 22,22 - 6,68
10.Momentul temporar al atingerii situafiei
de echilibru, luni [(12 luni xrd.8) : rd.1] 914 9,33 + 2,08

Rezulta ca majorarea capacitatii de productie a produsului ,,A" cu 20 % va cauza cresterea
sumei consumurilor i cheltuielilor constante ce revin acestui produs cu 22 %, iar marimii profitului
din activitatea operationala - cu 13,52 %. E de mentionat ca, o data cu majorarea pragului
rentabilitatii, se va micsora coeficientul securitatii si va creste momentul temporar pentru
recuperarea acestora cu 0,19 luni sau cu 2,08 %.

Deci, putem concluziona ca, in conditiile date, nu este rational ca S.R.L. ,, Elcom" sa majoreze
capacitatea de productie a produsului ,A", deoarece aceasta va duce la reducerea coeficientului de
securitate cu 6,68 % si la majorarea momentului temporar cu 2,08 %.

Este rationala majorarea capacitatii de productie, in conditiile cand aceasta contribuie la
majorarea profitului din activitatea operationald, coeficientului de securitate §i la reducerea
momentului temporar al atingerii situatiei de echilibru.

Decizia definitiva, privind majorarea capacititii de productie trebuie sd fie luatd avand in
vedere posibilitatea intreprinderii de a recupera investitiile efectuate pentru constructia suprafetelor
suplimentare, procurarea i modernizarea utilajului. Trebuie tinut cont si de posibilitatea
comercializarii productiei suplimentare, de crearea noilor locuri de munca, de existenta necesard de
materiale, cadre etc.

4.5. Analiza rentabilitatii activelor
In procesul desfisurarii activititii economico-financiare, intreprinderea utilizeazi si consuma
resurse economice, numite in Bilantul contabil - active. De eficienta utilizdrii acestora depinde
capacitatea intreprinderii de a supravietui sub aspect financiar, de a atrage mijloace béanesti de la
cumparatori §i a achita, in termenele stabilite, datoriile acesteia etc. Unul din cei mai importanti
indicatori ai utilizarii eficiente a activelor este rentabilitatea activelor, care se determind conform
formulei:




Profitul (pierderea) pana la impozitare

Valoarea medie a activelor % 40

Rentabilitatea activelor =

* Valoarea medie a activelor poate fi calculata prin doud modalitati:

* dupa media cronologica in baza datelor Cartii mari conform formulei:
A= VA, A A AL HBA
n-—1 ’

unde:

A - valoarea medie a activelor;

A, - soldul valorii activelor la inceputul perioadei;

A, As, ... Ayr - soldul valorii activelor la inceputul fiecarei urmatoare luni;

A, - soldul valorii activelor la finele perioadei.

* dupa media aritmetica simpla in baza datelor Bilantului contabil (aceasta modalitate poate fi
utilizatd in scopul simplificarii calculelor, Insa trebuie stiut ca calculul valorilor medii, dupa media
aritmetica simpla, este intotdeauna aproximativ):

‘—4* s A 1ainceputul perioadei;" A sfarsitul perioadei

L

In literatura de specialitate si practica economica, pot fi intalnite si alte variante de calcul al
rentabilitdtii activelor, cand, in calitate de numadrator al formulei, In dependenta de scopul analizei, pot
fi folositi:

- profitul (pierderea) pina la impozitare §i plata dobdanzii

N Profitul (pierderea) 1, 41 a de platit
Rentabilitatea _ pana la impozitare

activelor Valoarea medie a activelor % 100

- profitul (pierderea) pind la plata dobdnzii si dupd impozitare

Profitul net
Rentabilitatea _ (pierderea netd)
activelor Valoarea medie a activelor

Dobanda de platit +

x 100

- profitul net (pierderea netd)

Profitul net (pierderea netd)
Valoarea medie a activelor

Rentabilitatea activelor in teoria §i practica analiticd mai este numitd rentabilitate economica.
Dupa continutul sdu economic, aceasta reflectd nivelul profitului obtinut de la fiecare leu al
mijloacelor investite in circuitul intreprinderii, indiferent de sursa de finantare a acestora. In cazul
cand intreprinderea obtine pierderi contabile, nivelul acestui indicator va fi negativ si va reflecta
nivelul pierderilor obtinute de la fiecare leu al activelor intreprinderii.

Actualmente, acestui indicator 1 se acordd o atentie deosebitd, deoarece nivelul lui
demonstreaza capacitatea unitatii economice de a-si utiliza cat mai eficient activele sale.

Analiza incepe cu aprecierea evolutiei in timp a nivelului rentabilitatii activelor. Pentru
aceasta, sunt utilizate datele Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele financiare.

Exemplul 4.15 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia nivelului rentabilitatii activelor la S.A. ,,Respect in comparatie cu
realizarile anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele
financiare vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Rentabilitatea activelor = x 100




Tabelul 4.12
Aprecierea dinamicii rentabilitatii activelor

; g Anul Anul de Abaterea
Ingicanart precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Profitul (pierderea) panda la
impozitare, lei 3916 236 137 572 -3 778 664
2. Valoarea activelor la inceputul
anului, lei 40 956 821 42 514 531 +1 557 710
3. Valoarea activelor la sfarsitul
anului, lei - 42 514 531 43 6390 646 +1 176 116
4. Valoarea medie a activelor, lei
[(rd.2 +rd.3): 2] 41735 676,00 |43 102 588,50 [+1 366 912,50
5. Rentabilitatea activelor, %
(rd.1:rd.4 x100) 9,38 0,32 -9,06

Din datele tabelului 4.12 rezulta ca rentabilitatea activelor la S.A. ,,Respect” are o tendinta
de reducere fata de nivelul anului precedent. Daca in anul precedent rentabilitatea activelor a atins
nivelul de 9,38 %, in anul de gestiune, aceasta s-a redus pana la 0,32 % sau cu 9,06 puncte
procentuale. E de mentionat ca nivelul rentabilitatii activelor in anul de gestiune este foarte scazut,
ceea ce inseamna ca la fiecare leu active S.A. ,, Respect"”, in medie obtine numai 0,32 bani profit pana
la impozitare. Deci, putem mentiona ca S.A. ,, Respect" utilizeaza neeficient activele sale.

Nivelul rentabilitdtii activelor poate creste sau reduce fie prin majorarea sau micsorarea
nivelului rentabilititii vanzarilor, fie pe seama accelerdrii ori incetinirii rotatiei activelor. Astfel,
rezultd ca nivelul rentabilitatii activelor este determinat de influenta urmatorilor factori:

» modificarea rentabilitatii venitului din vanzari;

- modificarea numarului de rotatii ale activelor.

Formula factoriald a nivelului rentabilitatii activelor poate fi prezentata astfel:

Ra:gx100=P£IxVV=PPIxW
A A VV VV A

b

unde:
Ra - rentabilitatea activelor;
PPI - profitul pana la impozitare;
VV —venituri din vanzéri;

A —valoarea medie a activelor totale;
PPI . . e
—— —rentabilitatea veniturilor din vanzari;
'A%

A . . :

= numarul de rotatii ale activelor totale.

Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii activelor poate fi efectuat prin
metoda substitutiilor in lant sau varietatilor ei.

Exemplul 4.16 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a nivelului rentabilitatii activelor in comparatie cu datele
anului precedent, utilizand pentru aceasta metoda diferentelor absolute. in baza datelor Raportului
privind rezultatele financiare si Bilantului contabil ale S.A. ,, Respect" vom construi tabelul analitic si
vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 4.13
Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii activelor

Inclusiv din
modificarea
; Anul Anulde | Abaterea |rentabiliti-| numarului
Indieatort precedent| gestiune | absolutd | fii venitu- | de rotatii
rilor din ale
vanzari activelor
1 2 3 4=3-2 5 6
1. Venitun din vanzan, lei 21 361 294|16 412 320| - 4 948 974
2. Profitul pdnd la impozitare,
lei 3916 236 137 572| -3 778 664
3. Valoarea medie a aclivelor,
lei 41735676,0| 43 102588,5| +1 366 912,5
4. Rentabilitatea veniturilor din
vanzari, % (rd.2 : rd.1 x 100) 18,33 0,84 - 17,49
5. Numaérul de rotatii ale active-
lor totale, ori (rd.1 : rd.3) 0,512 0,381 -0,131
7 (-17,49) x| (-0,131) x
6. Rentabilitatea activelor, % x 0,512=| x 0,84=
(rd.2 : rd.3 x 100) 9,38 0,32 -8,06 =-895 =-0,11

Verificare: 0,32 -9,38 = (- 8,95) + (-0,11) (-9,06) = (- 9,06)

Din calculele efectuate in tabelul 4.13 rezulta ca nivelul rentabilitatii activelor in anul de
gestiune, fata de cel precedent, s-a diminuat cu 9,06 puncte procentuale. Aceasta reducere a fost
determinata de influenta negativa a ambilor factori. Micsorarea nivelului rentabilitatii venitului din
vanzari cu 17,49 puncte procentuale a determinat diminuarea nivelului rentabilitatii activelor cu 8,95
%.

In anul de gestiune fati de cel precedent, s-a inregistrat o incetinire a rotatiei activelor cu
0,131 ori, ceea ce a conditionat reducerea nivelului rentabilitatii activelor cu 0,11 puncte
procentuale. Numarului de rotatii ale activelor este la un nivel foarte redus, fiind practic, de doua ori
mai scazut decdt se cere pentru o activitate de productie rezonabila. Reducerea numarului de rotatii
ale activelor este datorata faptului ca ritmul de crestere a valorii medii a activelor totale (103,27 %)
depaseste cu mult ritmul de crestere a veniturilor din vanzari (76,83%). Cauzele care au determinat
incetinirea rotatiei activelor sunt: cresterea nivelului stocurilor de materiale si duratei de livrare a
produselor finite, cresterea duratei de incasare a creantelor pe termen scurt etc.

E de mentionat faptul ca nivelul rentabilitatii activelor este foarte redus in ambele perioade,
ceea ce nu va permite S.A. ,,Respect" sa-si reinnoiasca si sa-gi creasca activele sale intr-o perioada
de timp cat mai scurta.

Rentabilitatea activelor este utilizata de analiticul financiar, in calitate de: indicator al estimarii
calitatii si eficientei gestionarii Intreprinderii; indicator al aprecierii capacitatii intreprinderii de a
obtine suficient profit de la fiecare leu mijloace investite;

- metoda de prognozare a marimii profitului;

- indicator al aprecierii rationalitatii atragerii surselor imprumutate.

Vom ilustra ultima din situatiile specificate mai sus de aplicare a rentabilitatii activilor.

Se considerd ca, daca intreprinderea are o ratd a rentabilitatii activelor mai mare decdt rata
dobanzii la capitalurile imprumutate, atunci atragerea surselor suplimentare este rationald §i
actionarii vor beneficia de efectul pdrghiei financiare, in caz contrar, indatorarea devine
consumatoare de capital propriu, avind loc un ,,efect de maciuca'.

Aceasta analiza se efectueaza in dinamica si/sau la stadiul de elaborare a Planului de afaceri,
fiind cunoscuta sub denumirea de ,,analiza variantelor (alternativelor) de finantare".

Exemplul 4.17 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina rationalitatea atragerii surselor imprumutate de S.A. ,, Respect” in comparatie
cu datele anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil, Anexei la Raportul privind rezultatele
financiare vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 4.14
Aprecierea rationalitatii atragerii surselor imprumutate

Indicatori Anul Anul de
precedent gestiune
1 2 3
1. Valoarea medie a capitalului propriu, lei 33118 491,50 |34 416 262
2. Valoarea medie a datoriilor purtatoare de dobénzi
(cheltuieli de imprumut), lei 987 555,60 | 1765 266,50
3. Profitul péna la impozitare, lei 3916 236 137572
4. Suma dobénzii de piétit, lei 102 762 329 222
5. Profitul pand la impozitare si plata dobédnzii, lei
(rd3+rd4) 4018 998 466 794
6. Rata medie a dobénzii calculate, % 10,25 18,65
7. Cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit, lei 124 856 438 366
8. Profit net (pierdere neté), lei 3791 380 (300 794)
9. Rentabilitatea activelor*, % [rd.5: (rd.1 + rd.2) x 100} 11,78 1,29
10. Rentabilitatea capitalului propriu, % (rd.8 : rd. 1 x 100) 11,45 (0,87)
11.Coeficientul de indatorare (rd.2 . rd.1) 0,03 0,05

* In scopul aprecierii rationalitdtii atragerii surselor imprumutate in calitate de numdrdtor al
formulei de calcul al rentabilitatii activelor, se ia indicatorul ,,profitul pana la impozitare §i plata
dobdnzii", iar in calitate de numitor - suma intre valoarea medie a capitalului propriu si a datoriilor
purtatoare de dobdnzi.

In baza datelor din tabelul 4.14 putem mentiona cd in anul precedent S.A. ,,Respect a apelat
la un imprumut cu o rata a dobdnzii de 10,25 %, coeficientul de indatorare fiind 0,03, adica la un leu
surse proprii reveneau 3 bani surse imprumutate. Nivelul rentabilitatii activelor in aceasta perioada a
constituit 11,78 %, adica la un leu active intreprinderea a obtinut 11,78 bani profit pana la
impozitare si plata dobdnzii. In conditiile cind rata rentabilitatii activelor este mai mare decdt rata
dobanzii, nivelul rentabilitatii capitalului propriu a alcatuit 11,45%, adica actionarii, la un leu surse
proprii, au cdstigat 11,45 bani profit net.

In anul de gestiune, nivelul de indatorare al intreprinderii a crescut de la 0,03 pand la 0,05,
ca rezultat al apelarii la un credit bancar pe termen scurt. Deoarece rata dobdnzii de 18,65% este cu
mult mai mare decdt rata rentabilitatii activelor (1,29 %) in anul de gestiune a scazut considerabil
eficienta utilizarii capitalului propriu si remunerarea proprietarilor de la 11,45 bani profit la 0,87
bani pierderi, ceea ce inseamnd, de fapt, o scadere a valorii intreprinderii.

Astfel, putem concluziona ca atragerea surselor imprumutate de catre S.A. ,, Respect” in anul
de gestiune fata de cel precedent a fost nerationald, ceea ce a conditionat reducerea considerabila a
nivelului rentabilitatii capitalului propriu.

Deci, pentru realizarea unei investitii intreprinderea poate sa solicite acordarea imprumutului
numai atunci, cand rata dobanzii este inferioard ratei rentabilitatii activelor. In acest caz, mijloacele
imprumutate vor contribui la sporirea nivelului rentabilitatii capitalului propriu.

Un caz particular al rentabilitatii activelor il reprezintd rentabilitatea activelor cu destinatie
de productie (rentabilitatea capitalului avansat sau ocupat). Acest indicator reflectd eficienta
mijloacelor investite in activitatea de bazd a intreprinderii, adicd cat profit se obtine, in medie, de la
fiecare leu investit Tn mijloace fixe si active curente. Formula de calcul al rentabilitatii activelor cu

destinatie de productie este:

Rap = __PPI_ x100,

MF +AC
unde:
Rap -—rentabilitatea activelor cu destinatie de productie;

MF - valoarea medie a mijloacelor fixe, calculatd dupa media cronologica
sau aritmetica simpla (vezi §4.5);
AC - valoarea medie a activelor curente, calculatd dupad media cronologica
sau aritmetica simpla.
Deoarece 1n procesul de productie nu participa toate activele curente, ci numai stocurile de
marfuri si materiale, calculele vor fi mai exacte, daca vom raporta profitul pana la impozitare la suma




intre valoarea medie a mijloacelor fixe si a stocurilor de marfuri si materiale:
PPI

Pentru a evidentia factorii ce determina devierea nivelului rentabilitatii activelor cu destinatie
de productie, vom transforma formula de mai sus astfel:

Rape PPL____ PPL__ VV_PPI (MF SMM
PEMF+SMM MF+SMM VV VW (VW vV )’
unde:
PPI  — profitul pana la impozitare;
MF - valoarea medie a mijloacelor fixe;

SMM - valoarea medie a stocurilor de marfuri si materiale;

VV  —venituri din vanzari;

PPI o - N

—— —rentabilitatea veniturilor din vanzari;

\"AY

W — inzestrarea veniturilor din vanzari cu mijloace fixe;
SMM

NV inzestrarea veniturilor din vanzari cu stocuri de marfuri si materiale.

Din formula prezentatd mai sus, rezultd cd nivelul rentabilitdtii activelor cu destinatie de
productie este determinat de influenta modificarii:

- Inzestrarii veniturilor din vanzari cu mijloace fixe;

* Inzestrarii veniturilor din vanzari cu stocuri de marfuri si materiale;

* nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari.

Analiza factoriald a rentabilitatii activelor cu destinatie de productie poate fi efectuatd prin
metoda substitutiilor in lant In baza datelor Raportului financiar privind rezultatele financiare si
Bilantului contabil.

Exemplul 4.18 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a rentabilitatii activelor cu destinatie de productie ale S.A.
., Respect" In comparatie cu realizarile anului precedent. In baza datelor Raportului privind
rezultatele financiare si Bilantului contabil vom construi tabelele analitice si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 4.15
Date initiale pentru analiza factoriala a rentabilitatii activelor cu destinatie de productie
lidleatan Anul Anu:' de Abatere::v
precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Venituri din vanzéri, lei 21 361 294 16412320 | - 4948974
2. Profitul pdnd la impozitare, lei 3916 236 1375672 | -3778 664
3. Valoarea medie a mijloacelor fixe, lei| 62 685 843,5| 62 473 140,5 -212 703
4. Valoarea medie a stocurilor de
madrfuri si materiale, lei 6 901360,5| 85010235+ 1599663
5. Inzestrarea veniturilor din vanzari cu .
mijloace fixe, lei (rd.3 : rd. 1) 2,935 3,806 + 0,871

6. Inzestrarea veniturilor din vanzari cu
stocuri de marfuri si materiale, lei

(rd.4:rd.1) 0,323 0,518 +0,195
7. Rentabilitatea veniturilor din vanzari,
% (rd.2 ; rd. 1) 18,33 0,84 - 17,49

8. Rentabilitatea activelor cu destinatie
de productie, % [rd.2 : (rd.3 + rd.4)] 563 0,19 -544




Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii activelor cu destinatie de
productie se efectueaza prin metoda substitutiilor in lant.

Tabelul 4.16
Calculul influentei factorilor la devierea nivelului rentabilitatii activelor cu destinatie de productie
WE Tt | e Rl tae getvele Rezultatul
nz nzes entaoil. activefor ezu .
c‘:;::‘_ Sﬁ:ﬂ' o |reacuMF,| reacu | vanzarilor, | cu destinatie iﬁ;:::’::% influentei, D;';;T':,za
i f lei SMM , lei % de productie, ’ %
(MF/ W) | (SMM/W)| _(PPI/WV) %
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 0 2,935 0,323 18,33 5,63 - - -
2 1 3,806 0,323 18,33 4,44 4,44-563| -1,19 | AMF/VV
3 2 3,806 0,518 18,33 4,24 4,24-4,44| -020 |ASMM/VV
4 3 3,806 0,518 0,84 0,19 0,19-4,24| -4,05 | APPI/VV

Din datele tabelului 4.16 rezulta ca nivelul rentabilitatii activelor cu destinatie de productie,
in anul de gestiune fata de cel precedent, a scazut cu 5,44 puncte procentuale. Aceasta diminuare a
fost determinata de influenta negativa a tuturor factorilor. Astfel, in perioada analizatd a crescut
inzestrarea veniturilor din vanzari cu mijloace fixe de la 2,935 lei la 3,806 lei. Aceasta inseamna cd,
in anul raportat, pentru obtinerea unui lei de venituri din vanzari au fost necesare mai multe mijloace
fixe. Utilizarea neeficienta a mijloacelor fixe a conditionat reducerea rentabilitdtii activelor cu
destinatie de productie cu 1,19 puncte procentuale.

In anul de gestiune, pentru realizarea productiei in valoare de un leu, au fost folosite stocuri
de marfuri §i materiale cu 0,195 lei mai multe decdt in anul precedent, ceea ce a determinat
diminuarea rentabilitatii activelor cu destinatie de productie cu 0,20 puncte procentuale.

Reducerea nivelului rentabilitatii vanzarilor cu 17,49 puncte procentuale a determinat
micsorarea nivelului rentabilitatii activelor cu destinatie de productie cu 4,05 puncte procentuale.

In calitate de rezerve interne privind majorarea nivelului rentabilitdtii activelor cu destinatie
de productie pe viitor poate servi utilizarea mai eficienta a mijloacelor fixe, a stocurilor de marfuri i
materiale si ridicarea nivelului profitabilitatii vanzarilor.

4.6. Analiza rentabilitatii capitalului propriu

In procesul desfasurarii activitatii economice, intreprinderea consuma resurse financiare si este
necesar a verifica daca aceste resurse sunt utilizate intr-un mod suficient de eficient pentru a obtine
rezultatul financiar, care va asigura finantarea investitiillor necesare §i rambursarea datoriilor
intreprinderii. In acest scop, este nevoie de a efectua analiza rentabilitatii capitalului propriu.

Rentabilitatea capitalului propriu reflectd capacitatea intreprinderii de a utiliza capitalul
propriu in vederea obtinerii profitului, prin ea ,,intelegem capacitatea intreprinderii de a-si Tmbogati
proprietarii" .

Prin prisma acestui indicator posesorii de capital apreciaza eficienta investitiilor lor, adica
caracterizeazd marimea profitului obtinut pentru fiecare leu investit in capitalul propriu.

Rentabilitatea capitalului propriu este importantd nu numai pentru proprietarii intreprinderii
(actionarii, asociatii), dar i pentru viitorii investitori.

Obiectivele urmarite de ei sunt diferite, dar analizand rentabilitatea capitalului propriu ei pot sa
gaseasca raspuns la mai multe intrebari:

. Este satisfacator nivelul rentabilitatii pentru a investi fara risc in capitalul propriu?

. Care sunt factorii care determina evolutia rentabilitatii?

. Pot fi remunerati proprietarii intreprinderii, de exemplu, sd plateasca dividende in
marimea procentelor de pe piata capitalurilor?

. Vor fi formate rezerve pentru pastrarea integritatii capitalului, acoperind astfel orice

risc al Intreprinderii?

Rentabilitatea capitalului propriu exprima legatura care existd intre rezultatul financiar si
capitalul propriu, adica ea se determina in baza raportului dintre profitul pana la impozitare (sau
profitul net) si valoarea medie a capitalului propriu:

Ph. Avare, L. Ravary, G. Legros, P. Lemonnier, ,,Gestiunea si analiza financiard", Editura
Economica, Bucuresti, 2002.




Profitul pana la impozitare

Rentabilitatea ~ _ (sau profitul net) < 100
capitalului propriu Valoarea medie a capitalului
propriu

La prima etapa, se studiaza nivelul si dinamica rentabilitétii capitalului propriu.

Exemplul 4.19 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina nivelul rentabilitdtii capitalului propriu al S.A. ,, Respect” in ultimii doi ani. In
baza datelor din Raportul privind rezultatele financiare §i Bilantului contabil vom construi tabel
analitic §i interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.17
Analiza dinamicii rentabilitatii capitalului propriu
Indicatori Anul Anul de Abaterea
precedent | gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Profitul pdna la impozitare, lei 3916 236 137572 |-3778664
2. Profitul net, lei 3791380 (300794) [-4092174
3. Valoarea capitalului propriu la
inceputul anului, lei 31430825 [34806 158 |+ 3375333
4. Valoarea capitalului propriu la
sfarsitul anului, lei 34 806 158 |34 026 366 -779792
5. Valoarea medie a capitalului propriu
[(rd.3 +rd.4): 2] lei 33 118 491,50 |34 416 262,00+ 1 297 770,50
6. Rentabilitatea capitalului propriu,
calculata in baza profitului pana la
impozitare (rd.1:rd.5 x 100), % 11,82 0,40 -11,42
7. Rentabilitatea capitalului propriu,
calculatd in baza profitului net
(rd.2.rd.5 x100),% 11,45 (0,87) -12,32

Din calculele efectuate in tabelul 4.17 rezulta ca la S.A. ,, Respect” rentabilitatea capitalului
propriu a inregistrat o reducere fata de anul precedent.

Rentabilitatea capitalului propriu, calculata in baza profitului pana la impozitare in anul
precedent, a constituit 11,82%, adica, la fiecare leu de mijloace proprii S.A. ,, Respect" a castigat cdte
11,82 bani profit pana la impozitare, dar in anul de gestiune numai 0,40 bani, astfel inregistrand o
reducere fatd de anul precedent cu 11,42 puncte procentuale.

De asemenea, la S.A. ,, Respect" trezeste ingrijorare faptul obtinerii pierderilor nete in anul de
gestiune, ca rezultat, rentabilitatea capitalului propriu calculata in baza profitului net s-a micsorat cu
12,32 puncte procentuale. Daca, in anul precedent, la fiecare leu capital propriu S.A. , Respect”
obtinea cdte 11,45 bani profit net, atunci in anul de gestiune au fost obtinute 0,87 bani pierderi nete.

Deci, observam ca S.A. ,,Respect” nu utilizeaza eficient mijloacele proprii, ceea ce cere o
analiza mai detailata a factorilor de influenta asupra rentabilitatii capitalului propriu.

Analiza rentabilitatii capitalului propriu reprezinta un studiu complex, cu ajutorul caruia se
poate determina multitudinea influentei factorilor, care contribuie la modificarea acestui indicator pe
parcursul unei perioade de gestiune. in baza acestui studiu, pot fi elaborate decizii necesare, in
domeniul economico-financiar, pentru ameliorarea situatiei nefavorabile si crearea unor noi decizii
pentru activitatea de intreprinzator.

In teorie si practicd, sunt utilizate mai multe modele de interpretare a sistemelor factoriale de
analiza a rentabilitatii capitalului propriu.

In cazul cand rentabilitatea capitalului propriu este calculati in baza profitului pani la
impozitare, Tnmultind 1 numitorul §i numdratorul cu valoarea medie a activelor, capdtdm influenta a
doi factori:

rentabilitatea activelor, (Ra);

srata parghiei financiare, (Pf).
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unde:
PPI — profitul pana la impozitare;

CP - valoarea medie a capitalului propriu;

A —valoarea medie a activelor;
PPI . :
—— - rentabilitatea activelor;

A

A N .
= rata parghiei financiare.

Rentabilitatea activelor reflecta capacitatea intreprinderii de a utiliza activele totale in vederea
obtinerii profitului. Acest indicator caracterizeazd marimea profitului obtinut pentru fiecare leu
investit Tn active.

Rata parghiei financiare reflectd structura de finantare a activelor, adicad gradul in care
utilizarea resurselor imprumutate in circuitul economic al intreprinderii contribuie la majorarea
rentabilitatii capitalului propriu. Dacd unitatea economicd nu atrage surse Imprumutate, atunci parghia
financiara se situeaza la nivelul minim 100 % (sau 1), nivelul maxim nu exista.

Pentru efectuarea analizei rentabilitatii capitalului propriu este necesard colectarea datelor
initiale. In calitate de surse informationale pentru efectuarea analizei factoriale, servesc:

* Raportul privind rezultatele financiare;

* Bilantul contabil.

Exemplul 4.20 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom colecta datele initiale pentru analiza rentabilitatii capitalului propriu al S.A. ,, Respect”.
In baza datelor Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele financiare pentru ultimii doi ani
vom construi §i vom completa tabelul corespunzator.

Tabelul 4.18
Date initiale pentru analiza factoriala a rentabilitatii capitalului propriu
Indicatori ii":gﬁ_ Anul Anuf de Abatera.g
tionale precedent gestiune absoluta
1 2 3 4 5=4-3
1. Veenituri din vanzarn, lei VV | 21 367 294 16412320 |-4948974
2. Profitul pana fa impozitare, lei PP/ 3916 236 137 572 |-3778 664
3. Profitul net, lei PN 3791380 (300794) | -4092 174
4. Valoarea medie a capitalului propriu, o
fei CP__|33 118 491,50| 34 416 262 | +1 297 770,50
8. Valoarmameria s aclivelor. Il A | 41735676 |43 102 588,50| +1 366 912,50
6. Rata parghiei financiare, coef.
(rd.5 : rd.4) Pf 1,260 1,252 - 0,008
7. Rentabilitatea vanzarilor
(rd.2 : rd.1 x 100), % Rv 18,333 0,838 - 17,495
8. Numérul de rotalii ale activelor totale,
coef. (rd.1.rd.5) Na 0,512 0,381 - 0,131
9. Rata corelatiei dintre profitul net si
profitul pdna la impozitare,
(rd.3:rd.2 x100), % Re 96,81 (218,64) -31545
10. Rentabilitatea activelor
(rd.2 :rd.5 x 100), % Ra 9,383 0,319 - 9,064
11. Rentabilitatea capitalului propriu,
calculatd in baza: Rep
- profitului net, (rd.3 : rd.4 x 100), %. 11,45 (0,87) -12,32
- profitului pana la impozitare
(rd.2 : rd.4 x 100), %. 11,82 0,40 - 11,42

Nota: Indicatorii 4 si 5 din tabelul 4.18 sunt calculati prin media aritmetica simpla.

Este de mentionat cd, intre factorii de influentd asupra rentabilitdtii capitalului propriu, exista
legatura multiplicativa. Deci, pentru analiza factoriala pot fi aplicate metodele: substitutiilor in lant,
diferentelor absolute, diferentelor relative. In toate aceste cazuri trebuie si se respecte unul din




principiile de baza - aranjarea factorilor in sistemul factorial sa se efectueze in ordinea conditionarii
lor economice, ceea ce inseamna cd, mai intai, se aranjeaza factorii mai independenti si dupa aceea
factorii mai dependenti.

Exemplul 4.21 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei a doi factori asupra rentabilitatii capitalului propriu (calculat
in baza profitului pdana la impozitare) al S.A. ,, Respect” in comparatie cu anul precedent prin metoda
diferentelor absolute. In baza datelor din tabelul 4.18 vom efectua calculele analitice §i vom
interpreta rezultatele obtinute.

Calculul influentei factorilor asupra rentabilitatii capitalului propriu al S.A. , Respect”
prin metoda diferentelor absolute

1. Modificarea rentabilitatii capitalului propriu sub influenta rentabilitatii activelor:
(Racur - Ravazi) X Pfoaza = (0,319 - 9,383) x 1,26 = -11,42 %.
2 Modificarea rentabilitatii capitalului propriu sub influenta pdrghiei financiare:

(Pfewr. = Pfoazi) X Racw. = (1,252 - 1,260) x 0,319 = - 0,002 % Balanta influentei factorilor: (-
11,42)+ (- 0,002) =- 11,42 % (0,40 - 11,82)

In baza calculelor efectuate mai sus se poate mentiona cd micsorarea cu 11,42 puncte
procentuale a rentabilitatii capitalului propriu a fost conditionata, in primul rdand, de scaderea
nivelului rentabilitatii activelor cu 9,064 puncte procentuale, ceea ce a contribuit la micsorarea
rentabilitatii capitalului propriu cu 11,42 puncte procentuale.

Rata parghiei financiare arata ca, in anul de gestiune, primele 100 %, S.A. ,,Respect” le-a
finantat din sursele proprii, iar restul 25,00% - din sursele atrase. Descresterea in dinamica a ratei
parghiei financiare cu 0,8% semnifica scaderea ponderii surselor atrase in totalul surselor de
finantare. In urma micsorarii indatordrii intreprinderii, a avut loc reducerea rentabilitdtii capitalului
propriu cu 0,002 puncte procentuale.

Micsorarea rentabilitatii capitalului propriu, la S.A. ,, Respect”, este o consecinta a reducerii
rentabilitatii activelor si a modificarii modalitatii de finantare a acestora.

Descompunerea mai detaliatd a sistemului factorial de analizd a rentabilitatii capitalului
propriu, corespunzator modelului I, este prezentat in figura 4.3.

Figura 4.3. Schema de descompunere a rentabilitatii capitalului propriu calculate in baza
profitului pana la impozitare

PPI
b P iy
VvV
PPI
PPI V'A%
—— A —
CpP A
A
A —_—
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PPI )
unde: —— — rentabilitatea vanzarilor; —— — numdrul de rotatii ale activelor.
Vv A

Din figura 4.3, observam ca rentabilitatea economicd constituie variabila principala in
determinarea rentabilitdtii capitalului propriu. Factorii de influenta asupra rentabilitatii activelor sunt,
totodatd, si cauze de modificare a rentabilitatii capitalului propriu, si astfel, putem calcula influenta a
trei factori asupra rentabilitatii capitalului propriu (calculatd in baza profitului pana la impozitare), si
anume:

* rentabilitatea vanzarilor, (Rv);

» numarul de rotatii ale activelor, (Na);

- rata parghiei financiare, (Pf)

Deci, transformarea modelului I permite construirea urmatorului model:

Rep= P_PI PH X w x% (modelul II)

CP VV A




Exemplul 4.22 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
Vom efectua analiza influentei a trei factori asupra rentabilitatii capitalului propriu (calculate
in baza profitului pana la impozitare) al S.A. ,, Respect” in comparatie cu anul precedent prin metoda

diferentelor absolute. in baza datelor din tabelului 4.18 vom construi tabelul analitic §i vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.19
Calculul influentei factorilor asupra rentabilitatii capitalului propriu folosind metoda
diferentelor absolute
Denumirea factorilor Calculul gj:g:;;;nﬂ uenfer j n#:g;?;?%

1 2 3

1. /A Rentabilitatea vanzarilor (0,838 - 18,333) x 0,512 x 1,26 | - 11,2864

2. A Numdrul de rotatii ale activelor | 0,838 x (0,381-0,512) x1,26 | -0,1383

3. A Parghia financiaré 0,838 x 0,381 x (1,252 - 1,26) | -0,0026
Total: - 11,42

Verificare: (- 11,2864) + (- 0,1383)+(-0,0026) =-11,42 % (0,40- 11,82)

In baza analizei factoriale efectuate in tabelul 4.19, observam cd rentabilitatea capitalului
propriu este in functie de rentabilitatea activelor. Rentabilitatea capitalului propriu la S.A.
,, Respect", in primul rdand, a fost diminuata cu 11,2864 puncte procentuale din cauza reducerii
rentabilitatii vanzarilor cu 17,495 puncte procentuale.

Scaderea numarului de rotatii ale activelor cu 0,131 rotatii a contribuit la micsorarea
rentabilitatii capitalului propriu cu 0,1383 puncte procentuale, dar micsorarea ratei pdrghiei
financiare a redus rentabilitatea capitalului propriu cu 0,0026 puncte procentuale.

La urmétoarea etapa de analiza, vom aprecia rentabilitatea capitalului propriu calculata in baza
profitului net.

Pe seama profitului net sunt create rezerve, sunt acoperite pierderile anilor precedenti,
proprietarii intreprinderii obtin dividende, este majorat capitalul statutar, se efectueaza investitii in
vederea dezvoltarii productiei si 1n alte scopuri prevazute de legislatie si statutul intreprinderii. De
aceea, pentru proprietarii Intreprinderii (actionarii, asociatii), rentabilitatea capitalului propriu
calculata in baza profitului net este preferabild rentabilitatii capitalului propriu, calculatd in baza
profitului pana la impozitare.

Daca inmultim numitorul si numaratorul formulei de baza a rentabilitatii capitalului propriu,
calculat in baza profitului net cu valoarea medie a activelor si profitul pana la impozitare, atunci
capatam influenta a trei factori asupra indicatorului rezultativ:

* rentabilitatea activelor, (Ra);

* rata parghiei financiare,(Pf);

- rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare, (Re).

Sistemul factorial al rentabilitatii capitalului propriu il prezentdm astfel:

PN PN A PPI PPI A PN

= =— = =X =%X——=—X=—=X—— (modelul III),
CP CP A PPI A CP PPI

unde:
PN — profitul net;
PPI — profitul pana la impozitare;

CP - valoarea medie a capitalului propriu;
A —valoarea medie a activelor;

— rentabilitatea activelor;
— rata parghiei financiare;

— rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare.
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In formula prezentati mai sus, rata corelatiei dintre profitul net si profitul pind la
impozitare caracterizeaza presiunea fiscala asupra rezultatelor financiare ale intreprinderii si reflecta
corelatia dintre profitul net, ramas la dispozitia intreprinderii in suma totald a profitului generat.
Marimea acestui coeficient depinde de cota impozitului pe venit si diferentele temporale si
permanente, care conditioneazd modificarea venitului impozabil Tn comparatie cu profitul pana la
impozitare. Dacd impozitul pe venit creste, atunci scade coeficientul corelatiei dintre profitul net si
profitul pand la impozitare, ceea ce duce la micsorarea rentabilititii capitalului propriu si invers. De
mentionat ca coeficientul corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare este unul din mai
multi indicatori ce pot fi aplicati pentru determinarea presiunii sistemului fiscal asupra rezultatelor
financiare ale Intreprinderii.

Exemplul 4.23 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei a trei factori asupra rentabilitatii capitalului propriu (calculate
in baza profitului net) al S.A. , Respect” in comparatie cu anul precedent utilizand metoda
substitutiilor in lant. In baza datelor tabelului 4.18 vom construi tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 4.20
Calculul influentei factorilor asupra rentabilitatii capitalului propriu folosind metoda
substitutiilor in lant

Nr. Nr. F;:tom mgde gi"y Rep, Ca!cm'qf Mérfmega Denum:‘re:a
calc. | subst. % P o Yo influentei, % | influentei, % | factorului
1 2 4 3 5 6 7 8 9
1 0 9,383 | 1,260 96,81 11,45 - - -
2 1 0,319 | 1,260 96,81| 0,389| 0389-11,45 | -11,061 4Ra
3 2 0,319 | 1,252 96,81| 0,387| 0,387-0,389 - 0,002 APf
4 3 0,319 | 1,252 | - 218,64 | - 0,87 | (-0,87) — 0,387 - 1,257 4Rc

Din calculele efectuate in tabelul 4.20 rezulta ca, la S.A. ,, Respect” rentabilitatea capitalului
propriu, calculata in baza profitului net, s-a micsorat cu 12,32 puncte procentuale in comparatie cu
anul precedent. Aceasta micsorare ca §i in cazul exemplelor 4.21 si 4.22, a fost influentata de
micsorarea rentabilitatii activelor, care a diminuat indicatorul analizat cu 11,061 puncte procentuale
si micgorarea parghiei financiare care, la randul sau, a redus rentabilitatea capitalului propriu cu
0,002 puncte procentuale.

De asemenea, negativ a influentat asupra dinamicii rentabilitatii capitalului propriu faptul ca
rata corelatiei dintre profitul net si profitul pdana la impozitare in anul de gestiune a scazut
considerabil in comparatie cu anul precedent, ceea ce semnaleaza cresterea tensiunii fiscale. Sub
influenta ultimului factor, rentabilitatea capitalului propriu a scazut cu 1,257 puncte procentuale.

Activitatea neeficienta, in anul de gestiune, a S.A. ,, Respect’ poate crea probleme privind
formularea strategiilor de dezvoltare pe viitor a societatii pe actiuni privind randamentul investitiilor
actionarilor sub forma de aporturi in capitalul statutar sau ca urmare a faptului ca au pus la
dispozitia intreprinderii o parte sau in intregime profitul care le revenea.

Generarea pierderilor nete la S.A. , Respect” face imposibila remunerarea proprietarilor
intreprinderii prin acordarea dividendelor si cresterea rezervelor intreprinderii.

Descompunerea mai detaliatd a sistemului factorial de analizd a rentabilitatii capitalului

propriu, corespunzator modelului III, este prezentat in figura 4.4.
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Figura 4.4. Schema de descompunere a rentabilitatii capitalului propriu calculate
in baza profitului net




Dupa figura 4.4, putem intocmi un nou sistem factorial al rentabilitatii capitalului propriu,
potrivit caruia asupra acestuia influenteaza patru factori:

. rentabilitatea vanzarilor (Rv);

. numarul de rotatii ale activelor totale (Na);

. rata parghiei financiare (Pf);

. rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare (Re).

Noul sistem factorial ale rentabilitatii capitalului propriu se exprima astfel:

Rep = g = Ex V—_V—x ix -?-Ii (modelul IV)
CP VV A CP PPI

Exemplul 4.24 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei a patru factori asupra rentabilitatii capitalului propriu
(calculate in baza profitului net) al S.A. ,, Respect” in comparatie cu anul precedent prin metoda
substitutiilor in lant. In baza datelor tabelului 4.18 vom construi tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 4.21
Calculul influentei factorilor asupra rentabilitatii capitalului propriu prin metoda
substitutiilor in lant

nr. | Nr Factorii interdependenti Caleulul _Mérimea Danumires
calc. | subt. '?,/:" c’:‘:'f. czz ¢ R,j’ Repi % influentei, % mﬂ”;'"re" factorului
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
1 0 [18,333|0,512| 1,260 96,81 (11,45 - - =
2 1 0,838|0,612| 1,260 96,81 | 0,52 0,52—-11,45 | -10,93 ARv
3 2 0,838|0,381| 1,260 96,81 | 0,39 0,39- 0,52 -0,13 ANa
4 3 0,838|0,381| 1,252 96,81 | 0,387 | 0,387 -0,39 - 0,003 APf
5 4 0,838|0,381| 1,252 | -218,64 | -0,87 |(-0,87)—-0,387| - 1,257 ARc

Din calculele efectuate in tabelul 4.2 rezulta ca la S.A. ,, Respect” toti factorii au contribuit la
diminuarea rentabilitatii capitalului propriu. Din cauza micsorarii rentabilitatii vanzarilor cu 17,50
puncte procentuale, indicatorul analizat s-a redus cu 10,93 puncte procentuale. Incetinirea vitezei de
rotatie a activelor intreprinderii a contribuit la micsorarea cu 0,13 bani a rezultatelor financiare
obtinute la fiecare leu mijloace proprii, iar din cauza micsorarii parghiei financiare rentabilitatea
capitalului propriu s-a redus cu 0,003 bani. Ca i in exemplul 4.23 cresterea tensiunii fiscale a
diminuat rentabilitatea capitalului propriu cu 1,257 puncte procentuale.

Deci, tindnd cont de nivelul nesatisfacator al rentabilitatii capitalului propriu, proprietarii
intreprinderii nu vor risca sa-si investeasca mijloacele suplimentare in capitalul propriu al S.A.
,, Respect”.

Abordarea sistematicd a problematicii rentabilitatii capitalului propriu permite pozitionarea
corectd a intreprinderii In segmentul strategic caruia ii apartine si, totodata, fundamentarea obiectiva a
orientarilor de perspectiva.

4.7. Analiza rentabilitatii capitalului permanent

Rentabilitatea capitalului permanent, ca si rentabilitatea capitalului propriu, este o
caracteristicd a politicii de finantare a intreprinderii.

Rentabilitatea capitalului permanent reflecta capacitatea intreprinderii de a utiliza capitalul
propriu si sursele atrase pe termen lung in vederea obtinerii profitului net, adicd caracterizeaza
marimea profitului net obtinut la fiecare leu capital permanent.

Analiza rentabilitatii capitalului permanent este importantd pentru dimensionarea eforturilor
privind obtinerea unui anumit profit net, in raport cu rezultatele concurentei specifice domeniului Tn
care functioneaza intreprinderea datd. De nivelul rentabilitatii capitalului permanent al intreprinderii se
intereseaza atat utilizatorii interni, cat si cei externi ai Rapoartelor financiare.

Rentabilitatea capitalului permanent exprima legatura care exista intre rezultatul financiar net
si capitalul permanent, adicd se determina in baza raportului:

Rentabilitatea capitalului _ Profit net
permanent Valoarea medie a capitalului permanent
Capitalul permanent reprezintd suma capitalului propriu si a datoriilor pe termen lung.




Valoarea medie a capitalului permanent se poate calcula in baza mediei aritmetice simple sau mediei
cronologice (vezi § 4.5.)

La prima etapd de analiza, se studiaza nivelul si dinamica rentabilitatii capitalului permanent.

Exemplul 4.25 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina nivelul rentabilitatii capitalului permanent al S.A. ,, Respect” in ultimii doi ani.
In baza datelor din Raportul privind rezultatele financiare si Bilantului contabil vom construi tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.22
Analiza dinamicii rentabilitatii capitalului permanent
lhdisatosi Anul Anu-I de Abatere:it
precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. _Profitul net (pierderea neta), lei 3791380 _(300794) | -4092 174
2. Valoarea capitalului permanent
la inceputul anului, lei 33483287 | 37039227 + 3 555 940
3. Valoarea capitalului permanent
la sfarsitul anului, lei 37039227 35993760 - 1045 467
4. Valoarea medie a capitalului
permanent [(rd.2 + rd.3) : 2], lei 35 261 257,00 36 516 493,50\ + 1 255 236,50
5. Rentabilitatea capitalului permanent,
(rd.1:rd.4 x100), % 10.75 (0,82) - 11,57

Din calculele efectuate in tabelul 4.22 rezulta ca la S.A. ,, Respect” rentabilitatea capitalului
permanent, in anul curent, a Inregistrat o reducere fata de anul precedent cu 11,57 puncte
procentuale. In anul precedent S.A. ,, Respect”, la fiecare leu de mijloace financiare pe termen lung,
castiga cate 10,75 bani profit net, dar in anul de gestiune obtine cdte 0,82 bani pierderi nete.
Utilizarea neeficienta a mijloacelor de finantare pe termen lung trezeste ingrijorarea proprietarilor
intreprinderii §i interes in analiza mai detailata a factorilor de influenta asupra rentabilitatii
capitalului permanent.

Modificarea rentabilitatii capitalului permanent este supusa influentei unor factori. Pentru a
intelege mai bine atat continutul acestor factori, cat si analiza lor, se recomanda ca formula de baza a
rentabilitatii capitalului permanent si fie supusd unor transformari succinte §i anume: inmultim
numaratorul si numitorul raportului de baza cu valoarea medie a activelor si profitul pana la
impozitare, astfel, capatam trei factori de influentd asupra rentabilitatii capitalului permanent:

* rentabilitatea activelor, (Ra);

« coraportul dintre valoarea activelor si valoarea capitalului permanent, (PF);

- rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare (Re).

Sistemul factorial al rentabilitatii capitalului permanent 1l prezentam astfel:

PN A PPI A PPI PN
X =X = X ——X
CPer A PPI CPer A PPI unde:

CPer- valoarea medie a capitalului permanent

In formula prezentati mai sus, coraportul dintre valoarea activelor si valoarea capitalului
permanent, reprezentand un caz particular al parghiei financiare, reflecta structura surselor de
finantare a activelor. Sensul economic al acestui coraport poate fi expus in felul urmator: fiind
exprimat in procente (%), coraportul acesta aratd ca, pe primele 100 %, activele Intreprinderii se
finanteaza pe seama capitalului permanent, iar pe celelalte procente - pe seama datoriilor pe termen
scurt.

Reper =

La urmatoarea etapd de analizd, vom studia rentabilitatea capitalului permanent din punct de
vedere factorial pentru care vom colecta date initiale.

In calitate de surse informationale pentru efectuarea analizei factoriale a rentabilitatii
capitalului permanent, servesc:

* Raportul privind rezultatele financiare;

* Bilantul contabil.

Exemplul 4.26 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom colecta datele initiale pentru efectuarea analizei factoriale a rentabilitatii capitalului
permanent al S.A. ,,Respect” In baza datelor Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele

financiare vom construi tabel analitic.
Tabelul 4.23




Date initiale pentru analiza

factoriala a rentabilitatii capitalului permanent

: : : Anul Anul de Abaterea
Indicatori s precedent gestiune absoluta
1 2 3 4 5=4-3
1. Profitul pand la impozitare, lei PP 3916 236 137 6§72 -3778 664
2. Profitul net, lei PN 3791 380 (300 794) -4092 174
3. Vvaloarea medie a capitalului propriu, e
lei CP 33118 491,50/34 416 262,00| +1 297 770,50
4. Valoarea medie a capitalului
permanent, lei CPer |35 261 257,00|36 516 493,50\ +1 255 236,50
5. Valoarea medie a activelor, lei A 41 735 676,00 43 102 588,50| +1 366 912,50
6. Rentabilitatea activelor
(rd.1:rd.5 x100), % Ra 9,383 0,319 - 9,064
7. Coraportul dintre valoarea activelor
si valoarea capitalului permanent,
coef. (rd.5 : rd.4) PF 1,184 1,180 - 0,004
8. Rata corelafiei dintre profitul net si
profitul pana la impozitare, coef.
(rd.2 :rd. 1) Re 0,968 (2,186) -3,154
9. Rentabilitatea capitalului permanent
(rd.2:rd.4 x100), % Rcper 10,75 (0,82) - 11,57

Nota: Indicatorii 3,4 §i 5 din tabelul 4.23 sunt calculati prin media aritmetica simpla.

In baza datelor initiale colectate poate fi analizati influenta factorilor asupra rentabilitatii
capitalului permanent prin metoda substitutiilor in lant ori prin una din varietatile ei.

Exemplul 4.27 ntreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a rentabilitatii capitalului permanent al S.A. ,,Respect” in
comparatie cu anul precedent prin metoda substitutiilor in lant. In baza datelor din tabelului 4.23
vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 4.24
Calculul influentei factorilor asupra rentabilitatii capitalului permanent prin metoda
substitutiilor in lant

Nr. Nr. Fa;;om ngre:rdep endenti Rcper irﬁ’?{i?:t:{' f’::'?tfemn:; Denumirea
calc. |subst %’ coe,f. Rc, coef. % o ! o | factorului
1 2 3 4 5 6 7 8 9
1 0 |9383)|1,184| 0968 | 10,76 — - -
2 1 0,319 | 1,184 | 0,968 0,37 037-10,75 | -10,38 ARa
3 2 | 0319|1180 0,968 0,36 0,36 - 0,37 - 0,01 APF
4 3 |0319|1,180|-2,186 | -0,82 (-0,82) — 0,36 -1,18 ARe

Din calculele efectuate in tabelul 4.24 rezulta ca la S.A. ,, Respect” rentabilitatea capitalului
permanent, in anul precedent, a constituit 10,75 %, adica, la fiecare leu de mijloace permanente de
finantare, S.A. ,,Respect” a castigat cate 10,75 bani profit net, dar in anul de gestiune a obtinut 0,82
bani pierderi nete, astfel, inregistrand o reducere fata de anul precedent cu 11,57 puncte procentuale.

Micsorarea rentabilitatii capitalului permanent a fost influentata de scaderea rentabilitatii
activelor, care a diminuat indicatorul analizat cu 10,38 puncte procentuale, de modificarea presiunii
fiscale, care a crescut in anul de gestiune si a diminuat indicatorul analizat cu 1,18 puncte
procentuale si influenta neesentiala a parghiei financiare care a micsorat rentabilitatea capitalului
permanent cu 0,01 puncte procentuale.

Astfel, in anul de gestiune, intreprinderea a inregistrat pierderi nete §i a fost nevoita sa
apeleze la imprumuturi si credite bancare.
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intrebiri de recapitulare:

Care este formula de baza a calculului rentabilitdtii?
In céte grupe sunt grupati indicatorii rentabilitatii ?
Ce surse informationale se aplica pentru analiza rentabilitatii?
Ce caracterizeaza rentabilitatea veniturilor din vanzari si cum se determina?
Care sunt factorii ce influenteaza nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzari?

. Ce metoda (procedeu tehnic) se aplica pentru analiza factoriald a rentabilitdtii veniturilor din
vanzari?
7. Ce caracterizeaza rentabilitatea pe produs si cum se determina?
8. Care sunt sursele informationale pentru calculul si analiza rentabilitatii pe produs?
9. Ce factori influenteaza nivelul rentabilitatii pe produs?
10. Care este esenta analizei marjei de contributie?
11. Ce reprezinta pragul rentabilitatii?

SNk

produs prin metoda marjei de contributie si a reprezentarii grafice?
13. Ce reprezintd marja de contributie si prin ce se deosebeste de marimea profitului brut?
14. Ce reflecta rata marjei de contributie?
15. Ce caracterizeaza rentabilitatea activelor si cum se determina?
16. Care sunt factorii ce determind modificarea nivelului rentabilittii activelor?
17. Ce metoda (procedeu tehnic) se aplica pentru analiza factoriala a rentabilitatii activelor?
18. Ce caracterizeaza rentabilitatea activelor cu destinatie de productie si cum se determina?
19. Care sunt factorii ce determind modificarea nivelului rentabilitatii activelor cu destinatie de
productie?
20. Ce metodd (procedeu tehnic) se aplicd pentru analiza factoriala a rentabilitatii activelor cu
destinatie de productie?
21. Ce intelegeti prin rentabilitatea capitalului propriu?
22. Analizand rentabilitatea capitalului propriu la ce intrebari gasesc raspuns proprietarii intreprinderii
si viitorii investitori?
23. Cum poate fi calculata valoarea medie a capitalului propriu utilizand datele Bilantului contabili
24. Ce surse informationale servesc pentru analiza factoriala a rentabilitatii capitalului propriu?
25. De ce este mai preferabild, pentru proprietarii intreprinderii, rentabilitatea capitalului propriu
calculata in baza profitului net?
26. Care factori influenteaza asupra rentabilitatii capitalului propriu calculate in baza profitului pana la
impozitare intr-un sistem de trei factori?
27. Ce factori influenteaza asupra rentabilitatii capitalului propriu calculate in baza profitului net intr-
un sistem de patru factori?
28. Cum poate fi calculatd valoarea medie a capitalului permanent folosind datele Rapoartelor
financiarei
29. Ce surse informationale se aplicd pentru executarea analizei factoriale a rentabilitdtii capitalului
permanent?
30. Care sunt factorii de influenta asupra rentabilitatii capitalului permanent?
Testul individual 4

Verificati-vd cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre
urmatoarele intrebari (afirmatii):

4.1. (0,5) Nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzari caracterizeaza:

a)  gradul in care folosirea resurselor intreprinderii aduce profit;

b) capacitatea Intreprinderii de a obtine profit din vanzari;

c) capacitatea de a recupera consumurile de productie.




4.2. (1,75) Nivelul planificat al rentabilitatii veniturilor din vanzarea produselor constituie 16,41%,
nivelul efectiv al acestuia - 16,98%, iar nivelul recalculat, pornind de la structura si sortimentul
vanzarilor anului de gestiune, costul si pretul de vanzare pe unitatea de produs din perioada planificata
- 16,17%. Devierea nivelului rentabilitatii veniturilor din vanzari, sub influenta modificarii structurii si
sortimentului produselor fabricate si vandute, va fi:

a) 0,24%; b) +0,57 %; c) )-0,81%; d) +0,24 %.

4.3. (0,5) Prin pragul rentabilitatii se Intelege:

a)  consumurile si cheltuielile, la care intreprinderea nu are nici pierderi, nici profit;

b) veniturile din vanzari, la care Intreprinderea nu are nici pierderi, nici profit.

4.4. (0,5) Marja de contributie reprezinta:

a) profitul obtinut din vanzari;

b)  depasirea veniturilor din vanzari asupra consumurilor si cheltuielilor variabile;

c) depasirea veniturilor din vanzari asupra consumurilor si cheltuielilor constante.

4.5. (1,0) Firma planifica fabricarea si realizarea unui singur produs la un pret de 20 lei unitatea.
Consumurile si cheltuielile variabile unitare constituie 12 lei unitatea. Consumurile si cheltuielile
constante totale alcatuiesc 198 000 lei. Pragul rentabilitatii in unitati naturale va fi:

a) 24750 unitati; b) 16 500 unitati; c) 27450 unitati.

4.6. (2,0) Firma planifica fabricarea si realizarea a doud tipuri de detergenti: OMO si TAID.
Pentru calcularea pragului rentabilitatii total dispuneti de urmétoarele date initiale:

" . Tipuri de produse
Indicatori OMO TAID Total
1 2 3 4

1. Pretul de védnzare unitar, lei 17 15

2. Consumurile si cheltuielile variabile unitare, lei 10 8

3. Ponderea produselor in totalul volumului de ’

vanziri, % 45 55 100

4. Consumurile si cheltuielile constante totale, lei 195 000
Pragul rentabilitatii total alcatuieste:
a) 27 857 unitati b) 26 857 unitati c) 12 536 unitati d) 15321 unitati.

4.7. (1,75) Numarul de rotatii ale activelor a crescut in anul de gestiune fata de cel precedent cu
0,78 ori. Nivelul rentabilitatii veniturilor din vanzarile anului precedent constituie 18,5 %, iar cel al
anului de gestiune - 19,8 %. Rezultatul influentei modificarii numarului de rotatii ale activelor
asupra nivelului rentabilitatii activelor constituie:

a) + 14,43 puncte procentuale; b)  + 15,44 puncte procentuale.

4.8. (0,5) Rentabilitatea capitalului permanent exprima legatura care exista intre:

a)  profitul pana la impozitare si datoriile pe termen lung;

b) rezultatul financiar net si capitalul permanent;

¢) rezultatul financiar net si capitalul propriu.

4.9. (0,75) Daca impozitul pe venit creste, atunci ce se intdmpla cu rata corelatiei dintre profitul
net si profitul pana la impozitare si rata rentabilitatii capitalului propriu:

a) creste rata corelatiei dintre profitul net si profitul pand la impozitare §i creste si
rentabilitatea capitalului propriu;

b)  scade rata corelatiei dintre profitul net si profitul pand la impozitare si se majoreaza
rentabilitatea capitalului propriu;

c) scade rata corelatiei dintre profitul net si profitul pana la impozitare i se micsoreaza si
rentabilitatea capitalului propriu.

4.10. (0,75) Daca intreprinderea 1si finanteaza activitatea numai din mijloacele proprii, atunci:

a) rentabilitatea activelor este mai mare decat rentabilitatea capitalului propriu;

b) este egalitate intre rentabilitatea activelor si rentabilitatea capitalului propriu;

c) rentabilitatea capitalului propriu este mai mare decat rentabilitatea activelor.




CAPITOLUL 5 ANALIZA SITUATIEI PATRIMONIALE

Obiectivele capitolului:

. Caracterizarea situatiei patrimoniale i explicarea importantei analizei acesteia.
. Aprecierea generald a marimii i evolutiei activelor disponibile.

. Examinarea tehnicii de analiza multilaterala a structurii patrimoniului.

. Descrierea modului de calculare si analiza a patrimoniului net.

5.1. Caracteristica situatiei patrimoniale si necesitatea analizei acesteia

Pentru desfasurarea activititii economico-financiare, Iintreprinderea 1isi formeaza
patrimoniul, care reprezinti totalitatea resurselor economice controlate de agentul economic. in
Rapoarte financiare pentru reflectarea acestui patrimoniu aflat la dispozitia Intreprinderii, se aplica
notiunea de ,,active".

Analiza situatiei patrimoniale presupune examinarea activelor controlate de intreprindere,
indiferent de sursele de finantare a acestora.

Necesitatea analizei situatiei patrimoniale rezultd din importanta informatiei obtinute in
urma analizei pentru elaborarea deciziilor de diferit gen din partea utilizatorilor numerosi ai
Rapoartelor financiare.

Analiza situatiei patrimoniale oferd utilizatorilor Rapoartelor financiare posibilitatea de a
aprecia urmdtoarele aspecte:

= (Care este marimea totald a activelor controlate de intreprindere? Creste ori descreste in
dinamica patrimoniul aflat la dispozitia Intreprinderii?

= (Care este componenta patrimoniului intreprinderii?

= Care este durata de folosire a activelor in circuitul economic al intreprinderii?

= Cu ce destinatie se folosesc activele disponibile?

* Apartin ori nu Intreprinderii cu drept de proprietate activele disponibile?

= Este grevat cu gaj ori nu patrimoniul intreprinderii?

= (Care este gradul lichiditatii activelor, controlate de Intreprindere?

=  Aduc ori nu aduc venit activele controlate de intreprinderea?

In calitate de sursa principald de analizi a situatiei patrimoniale serveste Bilantul contabil,
in particular, informatiile situate in activul acestuia. Baza informationala aplicata pentru efectuarea
analizei situatiei patrimoniale cuprinde, de asemenea, si date din Anexe la Bilantul contabil.

5.2. Aprecierea generald a marimii si evolutiei activelor disponibile

In vederea aprecierii situatiei patrimoniale se studiazi mdrimea si evolutia tesurselor
economice, reflectate n activul Bilanfului contabil. La aceastd etapd initiald de analiza pot fi
calculate atat abaterile absolute, cat si indicii relativi, adica ritmul sau sporul cresterii activelor
disponibile fasa de perioada precedenta.

Aprecierea informatiei obtinute in urma calculelor se efectueaza pornind de la urmatoarele
considerente. In mod normal, in urma desfasurarii reusite a activitatii economico-financiare creste
marimea activelor, controlate de intreprindere. Acest fapt reflectd largirea activitatii de
intreprinzdtor i majorarea potentialului economico-financiar (reinnoirea si dezvoltarea parcului de
utilaje, marirea stocurilor de marfuri si materiale, efectuarea investitiilor financiare etc). Cresterea
activelor disponibile poate fi obtinutd pe diferite cai: efectuarea aporturilor suplimentare in capitalul
statutar din partea proprietarilor, procurarea si crearea activelor pe seama profitului obtinut
(reinvestirea profitului), imprumutarea patrimoniului (procurarea si crearea activelor din contul
creditelor si imprumuturilor, arenda activelor etc). Majorarea valorii totale a activelor controlate de
intreprindere poate surveni, de asemenea, ca rezultat al proceselor inflationiste existente in
economia nationald, sau al reevaludrii activelor. Predominarea anumitor canale de majorare a
patrimoniului reflectd strategia de dezvoltare acceptatd de proprietarii si conducerea intreprinderii.

Diminuarea patrimoniului disponibil semnaleaza existenta tendintelor negative in activitatea
intreprinderii: restrangerea activitdtii din lipsa comenzilor si din alte motive, acumularea
pierderilor, rambursarea surselor imprumutate atrase peste limita de siguranti etc. In aceste conditii,
iesirea activelor disponibile de sub controlul intreprinderii poate imbraca diferite forme: vanzarea




activelor care nu se folosesc 1n activitatea de Intreprinzator, transferarea activelor pentru stingerea
datoriilor, repartizarea intre proprietarii intreprinderii si altele. In orice caz, reducerea potentialului
economico-financiar al intreprinderii semnificd incapacitatea de a continua activitatea de
intreprinzator la acelasi nivel.

Pentru aprecierea situatiei patrimoniale este rationald, de asemenea, examinarea evolutiei
se foloseste asa o metodd de examinare a informatiei din Rapoartele financiare ca analiza pe
orizontald. Aceastd metoda presupune compararea indicatorilor relativi de modificare a activelor si
volumului activitatii agentului economic. Este de mentionat cd pentru evaluarea volumului
activitatii intreprinderii pot fi aplicate venituri din vanzari si/sau venituri totale (din toate tipurile de
activitdti), care se determind ca suma urmdtoarelor parti componente: venituri din vanzari, alte
venituri operationale, venituri din activitatea de investitii, venituri din activitatea financiara, venituri
exceptionale. Primele doua elemente se iau in calcul conform Raportului privind rezultatele
financiare, restul componentelor -conform Anexei la acest raport.

Compararea evolutiei activelor disponibile In concordantd cu dinamica veniturilor permite
aprecierea eficientei folosirii patrimoniului existent. Se apreciaza pozitiv situatia in care ritmul
(sporul) cresterii veniturilor depdseste indicatorul similar al modificarii activelor. In asemenea
conditii devine evidenta gestiunea reusitd a patrimoniului din partea managerilor intreprinderii.

Exemplul 5.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua aprecierea generald a marimii si evolutiei patrimoniului la S.A. ,, Respect” in
comparatie cu dinamica veniturilor. In baza datelor Raportului financiar pentru ultimii doi ani
vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 5.1
Analiza marimii si evolutiei patrimoniului intreprinderii
Nr. lidicston La finele anului, lei Ritmul
crt. precedent raportat | cresterii, %
1 2 3 4 5

1. |Valoarea fotald a activelor 42 514 531 | 43 690 646 102,77

2. |Venituri din vdnzari 21361294 | 16 412 320 76,83

3. |Venituri din toate tipurile de activitdfi | 22 078 875 | 17 586 764 79,65

Nota. Veniturile totale reflectate la rd.3 din tabelul 5.1 sunt calculate in felul urmator:

-anul precedent 22 078 875 lei = 21 361 294 + 524 164 + 74 027+119 390;

-anul de gestiune 17 586 764 lei =16 412 320 + 753 331 + 307 105 + 114 008.

Din datele tabelului 5.1 rezulta ca in dinamica se evidentiaza o tendinta pozitiva de
crestere a patrimoniul aflat la dispozitia S.A. ,,Respect". Daca la inceputul anului de gestiune
activele controlate de intreprindere au constituit 42 515 mii lei, atunci la sfarsitul anului acestea
au crescut cu 2,77 % si au alcatuit 43 691 mii lei. Printre canalele de intrare a patrimoniului in
administrarea intreprinderii prevaleaza procurarea §i crearea activelor (in particular, a celor
materiale in curs de executie) pe seama surselor imprumutate.

Insa datele tabelului 5.1 atestd utilizarea ineficientd a patrimoniului disponibil. Ultima
concluzie reiese din faptul ca o data cu cresterea activelor controlate de intreprindere, are loc
reducerea considerabila a veniturilor obtinute in urma utilizarii acestora in activitate de
intreprinzator.

5.3. Analiza structurala a patrimoniului

In cadrul analizei structurale a patrimoniului se examineazi corelatiile existente intre
diferite elemente patrimoniale reflectate in activul Bilanfului contabil.

Pentru studierea structurii patrimoniului intreprinderii pe larg se foloseste o astfel de metoda
de examinare a informatiei din Rapoarte financiare ca analiza pe verticald. Aceastd metoda
cuprinde calcularea ponderii (cotei) fiecarui element component in totalul activelor. In acest caz, in
calitate de criteriu de grupare a activelor serveste de obicei natura, adica continutul economic al
componentelor patrimoniului reflectate pe posturile din activ al Bilantului contabil.

Exemplul 5.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia structura patrimoniului la S.A. "Respect” prin metoda de analiza pe verticala.
In baza datelor Bilantului contabil vom alcdtui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele




obtinute.
Tabelul 5.2

Analiza structurii patrimoniului intreprinderii
La inceputul anului | La sfarsitul anului | Devierea

Grupaactivelor Suma, lei |Cota, %| Suma, lei |Cota, %| cotei £, %
1 2 3 4 5 6

1. Active nemateriale 38 834 0,09 64 555 0,15 + 0,06
2. Active materiale in curs

de executie 770773 1,81 | 1408 599 3,22 + 1,41
3. Terenuri - 850 0,00 -
4. Mijloace fixe 30655410 | 72,11 |29 427 933 | 67,36 -475
5. Investitii pe termen lung 86 750 0,20 86 750 0,20 -
6. Stocuri de méarfuri si

malteriale 6941813 | 16,33 [10 060234 | 23,03 +6,7
7. Creante pe termen scurt| 3 755 027 8,83 | 2569 788 588 - 2,95
8. Mijloace banesti 216 095 0,51 63 369 0,15 -0,36
9. Alte active curente 49 829 0,12 8 568 0,01 -0,11
Total active 42 514 531 |100,00 |43 690 646 [100,00 -

Informatia continuta in tabelul 5.2 atesta faptul ca in structura patrimoniului S.A.
., Respect" prevaleaza mijloacele fixe. Totodata, se observa reducerea absoluta §i relativa a acestei
grupe de active. Daca la inceputul perioadei de gestiune mijloacele fixe au constituit 72,1 la suta
din totalul patrimoniului disponibil, atunci la sfdrsit cota mijloacelor fixe a alcatuit numai 67,36
%, adica cu 4,75 % mai putin.

Considerabil a crescut cota stocurilor de marfuri si materiale care la sfarsitul anului de
raportare au alcatuit 23,03 % din totalul activelor, ceea ce este cu 6,7 % mai mult decat la
inceputul.

Se observa micsorarea absoluta si relativa a resurselor economice sustrase in decontdrile
cu debitorii. Cota creantelor s-a redus pe parcursul anului cu 2,95 % (de la 8,83 % la inceputul
perioadei la 5,88 % la sfarsitul).

Restul modificarilor survenite in structura patrimoniului S.A. ,, Respect” nu au fost atdt de
insemnate.

Pentru studierea structurii patrimoniului Intreprinderii poate fi folosita cu succes si altd
metodi de analizd a informatiei din Rapoarte financiare, cum este metoda ratelor. In acest caz se
calculeaza si se interpreteaza o varietate mare de coeficienti, cu ajutorul carora se analizeaza
structura patrimoniului dupa diferite criterii (vezi figura 5.1).

In particular, in functie de termenul de aflare (utilizare) a activelor in circuitul economic al
intreprinderii, adicd in dependentd de durata de functionare utila, patrimoniul disponibil se
divizeaza in doua grupe mari: active pe termen lung si active curente.

Din acest punct de vedere, in cadrul analizei structurale a patrimoniului pot fi calculate
urmatoarele rapoarte reciproc substituibile: rata imobilizarilor, rata activelor curente, corelatia intre
activele curente si imobilizari.

Rata imobilizarilor reflectd cota activelor pe termen lung in suma totald a patrimoniului
intreprinderii. Acest coeficient se calculeaza in felul urmator:

Active pe termen lung
Total active
La aprecierea acestui indice este necesar sa tinem cont de nivelul de insusire a capacitatilor
de productie. In particular, cresterea in dinamici a ratei imobilizirilor in conditiile unui grad scazut
de utilizare a capacitatilor existente reflectd o compozitie fragila a utilizarii patrimoniului
intreprinderii. Ponderea ridicatd (mai mare de doud treimi din activ) a imobilizarilor poate crea
dificultati privind achitarea datoriilor curente.

Rata imobilizirilor =
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Figura 5.1. Structurarea patrimoniului in functie de diferite criterii
Rata activelor curente se afla in dependenta opusa cu rata imobilizarilor:

. Active curente . e o
Rata activelor curente = : = ] — Rata imobilizarilor
Total active

Modificarile structurale ale patrimoniului in favoarea activelor curente se explica, de obicei,
prin depasgirea ritmului cresterii activelor curente asupra ritmului cresterii activelor pe termen lung.
In loc de rata imobilizrilor sau rata activelor curente, poate fi calculata rata corelatiei intre
activele curente si imobilizari:
Rata corelatiel intre activele _ Active curente
curente §i imobilizate Active pe termen lung

Indicatorul nominalizat caracterizeazd corelatiile interne existente intre elementele
patrimoniului reflectate in activul Bilanfului. Nivelul ridicat al acestui coeficient determind tendinta
spre accelerarea rotatiei patrimoniului Intreprinderii si contribuie la micsorarea sumei mijloacelor
economice, necesare pentru mentinerea volumului activitatii.

La aplicarea altui criteriu de grupare a activelor - dupa destinatie (participatie in activitatea




operationald) - se examineazd madrimea relativd a potentialul productiv al intreprinderii. Nu
intotdeauna suma intreagd a activelor controlate de intreprindere pot fi utilizate nemijlocit in
procesul activitatii operationale. De exemplu, o parte din active se pot afla in stadiul de creare
(active materiale in curs de executie) sau de decontari (creante), pot fi investite n capitalul statutar
al altor intreprinderi etc.

Din acest punct de vedere, in primul rand, se calculeaza si se apreciaza rata patrimoniului cu
destinatie de productie:

Mijloace fixe la Stocuri de mérfuri
Rata patrimoniului cu _ valoarea de bilanf si materiale
destinatie de productie Total active

Aceasta ratd reflectd ponderea activelor care pot fi direct utilizate in cadrul intreprinderii
pentru fabricarea productiei, comercializarea marfurilor, prestarea serviciilor, executarea lucrarilor.
Cresterea acestui indicator in dinamicd se apreciaza ca pozitiva, fiindca contribuie la sporirea
volumului activitatii pentru desfasurarea céreia a fost formata Intreprinderea. Situatia patrimoniala a
intreprinderilor din sectorul real al economiei nationale cu rata redusd (mai mica de 0,5) a
patrimoniului cu destinatie de productie se considera periculoasd cu consecinte negative In ce
priveste posibilititile de a dezvolta activitatea operationald. Un interes deosebit il prezintd analiza
acestei rate pentru investitorii strategici potentiali.

Pentru caracterizarea mai detaliatd a potentialului productiv al intreprinderii se studiaza rata
compozitiei tehnice a activelor (capitalului):

Rata compozifiei tehnice _ Mijloace fixe la valoarea de bilant
a activelor (capitalului) Active curente

In conditiile crizei economice si inflatiei acest raport are o tendintd negativa de descrestere,
conditionatd de un sir de cauze: majorarea preturilor pentru marfuri i materiale stocate, plasarea
mijloacelor libere pentru marirea fizica a stocurilor de marfuri si materiale in calitate de protectie
contra devalorizdrii banilor, majorarea stocurilor productiei finite din cauza reducerii cererii,
scaderea gradului de reinnoire a mijloacelor fixe din cauza scumpirii lor si lipsei surselor de
finantare. Tendinta de scddere a capacitdtii tehnice uneori se incetineste artificial prin reevaluarea
mijloacelor fixe, dar aceasta nu favorizeaza gradul real al indicatorului in cauza.

In caz de necesitate se examineaza mai profund anumite elemente componente ale
patrimoniului cu destinatie de productie. De exemplu, la solicitarea creditului pentru reinnoirea
mijloacelor fixe, pot fi calculati si interpretati urmatorii coeficienti: rata de reinnoire a mijloacelor
fixe, coeficientul de iesire, coeficientul de uzura, coeficientul de utilitate, cota mijloacelor fixe
complet uzate, rata medie de acumulare a uzurii.

In particular, pentru aprecierea disciplinei financiare a clientului privind utilizarea deplini a
surselor proprii de finantare destinate reinnoirii mijloacelor fixe, creditorul, in baza datelor Anexei
la Bilantul contabil, poate calcula si compara urmatorii indicatori:

Valoarea mijloacelor fixe intrate in
Coeficientul de reinnoire _ cursul perioadei de gestiune
a mijloacelor fixe ~ Valoarea de inventar a mijloacelor
fixe la sfarsitul perioadei

Uzura mijloacelor fixe calculata
Rata medie de acumulare _ in cursul perioadei de gestiune
a uzurii mijloacelor fixe Valoarea de inventar a mijloacelor
fixe la sfarsitul perioadei

In cazul in care al doilea coeficient in depiseste pe primul, poate fi trasi concluzia ci
intreprinderea a utilizat o parte din sursele proprii de finantare destinate reinnoirii mijloacelor fixe
pentru alte scopuri.

Un aspect referitor la aplicarea potentialului productiv existent la intreprindere
caracterizeaza rata activelor materiale pe termen lung neutilizate. Conform datelor din nota
informativa din componenta Anexei la Bilantul contabil acest coeficient poate fi calculat in felul
urmator:




Active materiale pe termen lung care
Rata activelor materiale _ temporar nu functioneaza
pe termen lung neutilizate ~ Total active materiale pe termen lung

Nivelul ridicat al acestui coeficient reflecta existenta activelor conservate, defectate sau
devenite excesive din diferite cauze (lipsa comenzilor, insuficienta materialelor etc). Printre
consecintele negative ale acestui fenomen pot fi numite: invechirea morald si degradarea fizica a
activelor, suportarea cheltuielilor de pastrare a activelor care nu se exploateazd si reducerea
venit.

Pastrarea nivelului ridicat al ratei activelor materiale pe termen lung, neutilizate intr-o
perioadd indelungatd, semnaleaza incapacitatea conducerii intreprinderii de a efectua oportun
actiuni corespunzatoare: predarea in arenda a activelor care nu pot fi folosite in cadrul
intreprinderii, schimbarea sau comercializarea acestora si altele.

La aplicarea urmatorului criteriu de clasificare a activelor, acestea se grupeaza in functie de
gradul lichiditatii, adica dupa capacitatea elementelor patrimoniale de a se transforma in mijloace
banesti. Din acest punct de vedere, poate fi calculatd si interpretatd rata activelor perfect lichide,
care se determina in baza relatiei:

Mijloacele banesti
Total active

Rata activelor perfect lichide =

Dupa continutul economic acest coeficient reflectd cota activelor intreprinderii care se afla
intr-o forma absolut lichida si pot fi imediat utilizate pentru achitarea datoriilor sau alte scopuri.
Este evident ca de nivelul acestui coeficient direct depinde capacitatea de plata a intreprinderii.

Pentru analiza structurii patrimoniului intreprinderii dupa acest criteriu in mod similar pot fi
calculati si interpretati urmatorii coeficienti: rata activelor usor, lent si, respectiv, greu realizabile.
Mai detaliat clasarea activelor in functie de gradul lichiditatii se examineaza in compartimentul 10.2
din aceasta editie.

Pentru creditorii reali i, mai ales, cei potentiali un interes deosebit reprezinta structura
patrimoniului intreprinderii dupa dreptul de proprietate. In scopul examinarii structurii activelor
sub acest aspect, poate fi aplicata rata activelor arendate care se calculeaza in baza datelor din
Anexa la Bilantul contabil in felul urmator:

Active nemateriale Terenuri Mijloace fixe
arendate pe termen + arendate pe + arendate pe termen
Rata activelor _ lung termen lung lung
arendate Total active

De mentionat ca in folosinta si la dispozitia intreprinderii se pot afla activele pe termen lung
luate in arenda curentd, marfuri si materiale care nu apartin intreprinderii (primite in custodie, spre
prelucrare, in consignatie etc.), precum si titluri de valoare care nu apartin intreprinderii (primite de
firma de brokeraj pentru vanzare etc). Valoarea acestor active se contabilizeazd in conturile
extrabilantiere si nu se reflecta in activul Bilanfului contabil. De aici rezultd ca aceste active nu
trebuie sa fie luate in consideratie la structurarea patrimoniului intreprinderii dupa dreptul de
proprietate.

Marimea cotei activelor arendate are importantd nu numai in cazuri de creditare, dar si la
vanzarea, mostenirea, lichidarea Intreprinderii si In multe alte situatii.

La efectuarea operatiunilor de creditare, de imprumut, de vanzare cu plata améanata in rate si
altele, o atentie deosebita se acorda structurii patrimoniului sub aspectul grevarii cu gaj. Din acest
punct de vedere, in cadrul analizei pot fi examinati urmatorii coeficienti: rata activelor grevate cu
gaj, rata activelor degajate, rata corelatiei dintre valoarea de gaj si cea de bilant a patrimoniului
depus in gaj.

Nivelul primei rate ce calculeaza in baza informatiilor din Anexa la Bilantul contabil
(indicatorul 7 din date generale) cu ajutorul formulei:

Valoarea de bilant a activelor
Rata activelor grevate _ _inregistrate in calitate de gaj
cu gaj Total active




Conform datelor Anexei la Bilantul contabil, pot fi stabilite grupele de active depuse in gaj:
active nemateriale, active materiale pe termen lung, stocuri de marfuri si materiale, investitii
financiare pe termen scurt, active financiare si alte active.

Este evident ca rata activelor degajate se afld intr-o legdturd diametral opusd cu rata
activelor grevate cu gaj:

Valoarea de bilant a
activelor pe termen lung si
curente inregistrate in
Rata activelor _ calitate de gaj _ Rata activelor
degajate Total active ~ 7 grevate cu gaj

Nivelul mai ridicat al ratei activelor grevate cu gaj si, respectiv, mai scazut al ratei activelor
degajate inseamnd pentru un creditor potential mai putine sanse de a garanta cu gajul un contract
nou de creditare, de Tmprumut etc.

De mentionat ca la calcularea acestor coeficienti nu poate fi aplicatd valoarea de gaj a
activelor, pentru ca in acest caz nu va fi asiguratd comparabilitatea metodelor de estimare a
patrimoniului luat in calcul in numaratorul si numitorul formulelor prezentate mai sus. Drept
dovada pentru aceastd afirmatie poate servi rata corelatiei dintre valoarea de gaj si cea de bilant a
patrimoniului depus in gaj:

Total active —

o Valoarea de gaj a patrimoniului
Rata corelatiei dintre valoarea gyap

;o ; _ depus in gaj

delgaj 31 cea e bl]a,m a Valoarea de bilant a patrimoniului
patrimoniului depus in gaj Vi
depus in gaj

Acest coeficient aratd de cate ori valoarea de gaj depaseste valoarea de bilant a
patrimoniului intreprinderii inregistrat in calitate de gaj. Decalajul dintre numaratorul si numitorul
formulei de mai sus se explica prin faptul cd valoarea de gaj constituie un anumit procent, de obicei
pana la 80 %, de la valoarea de estimare (de piatd) a activelor depuse in gaj.

La aplicarea urmatorului criteriu de clasificare a activelor, acestea se apreciaza dupa
capacitatea de a aduce venit. In acest scop totalitatea activelor disponibile se divizeaza in doua
grupe in dependentd de faptul dacd folosirea activelor a adus intreprinderii sau nu venituri in
perioada de gestiune. De exemplu:

Grupe (categorii)

i Active care au adus venit Active care nu au adus venit
de active

Active nemateriale  Programe informatice, embleme Licente pentru activitdti ce nu
comerciale, brevete cedate in au fost practicate
arenda in cazul calcularii
redeventelor (royalty)

Mijloace fixe Masini si utilaje aflate in Masini si utilaje care temporar
exploatare in cazul obtinerii nu functioneaza
veniturilor din vanzari

Investitii financiare Depozite bancare, pachete de  Imprumuturi acordate gratis
actiuni in cazul calcularii (fard dobandi); cote de
dividendelor participatie in capitalul

statutar al altor intreprinderi

in lipsa dividendelor
S.a.m.d.

Conform acestui principiu se clasifica toate activele intreprinderii. Pe baza datelor obtinute

se calculeaza rata activelor ce au adus venituri:
i Stocuri de marfuri =~ Alte active ce au

Rata activelor ce _ si materiale adus venituri
au adus venituri Total active
Nota: Mijloacele fixe si stocurile de marfuri si materiale se iau in calcul, daca
intreprinderea 1n perioada de raportare a obtinut venituri din vanzari.
Ultima ratd permite aprecierea calitatii activelor ce se afld la dispozitia intreprinderii si,
totodatd, a capacitatii conducerii acesteia de a folosi activele rational.

Mijloace fixe"




Exemplul 5.3 Intreprinderea ,,Respect'’ S.A.

Vom studia structura patrimoniului la S.A. ,, Respect” prin metoda ratelor. In baza datelor
Bilantului contabil si Anexei la Bilant vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 5.3
Analiza coeficientilor structurii activelor
coofgct;g;:z?ui La inceputul anului La sfarsitul anului
1 2 3
1. Rata 31 551 767 : 42 514 531 = 30 988 687 : 43 690 646 =
imobitizarilor =074 =0,71
2. Ratapatrimoni- |[(62 844 184—32 188 774) +  |{(62 102 097 — 32 674 164) +
ului cu destinatie |+ 6 941 813] : 42 514 531 = + 10 060 234] : 43 690 646 =
de productie =0,88 =090
3. Rata compozitiei |(62 844 184 — 32 188 774) : (62 102 097 — 32 674|164) :
tehnice a 110 962 764 = ;12 701 959 =
activelor =280 =232
4. Coeficientul de
reinnoire a 304 073*: 62 844 184 = 9200 824 : 62 102 097 =
mijloacelor fixe = 0,0048 =(,1482
5. Rata medie de
acumulare a 982 655" 62 844 184 = 799 758 : 62 102 097 =
uzuni =(0,0156 =0,0129
6. Rata activelor
materiale pe
termen lung 0:31426183 = 830 600 : 30 837 382 =
neutilizate =0 =0,03
7. Rata activelor 216 095 : 42 514 531 = 63 369 : 43 690 646 =
perfect lichide = 0,0051 =0,0015
8 Rataactivelor |0:42514 531 = 0:43 690646 =
arendate =0 =0
9. Rata acfivelor |540 697 42 514 531 = 1648 536 : 43 690 646 =
grevate cu gaj =0,0127 =0,0377
10. Rata activelor ce |[(62 844 184 — 32 188 774) +  |[(62 102 097 — 32 674 164 —
au adus venituri**|+ 86 750 + 6 941 813] : — 830 600) + 86 750 +
142 514 531 = + 10 060 234] : 43 690 646 =
= (,8864 = 0,8868

Note: * Conform datelor Raportului financiar pentru anul precedent

** [n componenta activelor ce au adus venituri sunt incluse: mijloacele fixe la valoarea de
bilant cu excluderea activelor care temporar nu functioneaza, investitiile pe termen lung in parti
nelegate care au adus intreprinderii dividende, stocurile de marfuri si materiale.

Calculul coeficientilor structurii patrimoniului S.A. ,, Respect” permite constatarea
urmatoarelor concluzii.

Structura patrimoniului se caracterizeaza prin rata ridicata de imobilizare a activelor care
la sfarsitul anului de gestiune a alcdtuit 71 %. In dinamicd se observi o reducere a nivelului de
imobilizare ce este justificat in conditiile unui grad scazut de utilizare a capacitatilor de productie
existente (66,8 %).

Rata sporita a patrimoniului cu destinatie de productie caracterizeaza pozitiv structura
activelor intreprinderii. Din totalul activelor controlate de intreprindere la sfarsitul anului 90 %
pot fi folosite direct pentru desfasurarea activitatii operationale.

Totodata, calculele efectuate au dezvaluit si aspectele negative aferente potentialului
intreprinderii. In primul rand, atrage atentia caracterul instabil al procesului de reinnoire a
mijloacelor fixe ce se observa din fluctuatia considerabila a coeficientului corespunzator.

Compararea coeficientului de reinnoire a mijloacelor fixe cu rata medie de acumulare a
uzurii denotd faptul ca intreprinderea in perioada precedenta a folosit o parte din sursele proprii
de finantare destinate reinnoirii mijloacelor fixe pentru alte scopuri. In anul de gestiune situatia
este diametral opusa. calculele atesta utilizarea deplina dupa destinatie a surselor de finantare
menite mentinerii potentialului tehnic. Insd efortul intreprins de conducerea intreprinderii referitor
la reinnoirea mijloacelor fixe nu a fost suficient pentru compensarea procesului de invechire, uzura




si scoatere din uz a mijloacelor fixe. In consecinti se observi scdderea compozitiei tehnice a
activelor intreprinderii.

O tendinta de ingrijorare o reprezinta si aparitia activelor materiale pe termen lung
temporar neutilizate care la sfarsitul anului de gestiune au constituit 3 % din valoarea acestei
categorii de active.

La nivel foarte scazut, cu tendinta negativa de diminuare, se situeaza rata activelor perfect
lichide. In anul de gestiune cota mijloacelor banesti in suma totald a patrimoniului s-a micsorat de
la 0,5% la 0,2 %. Acest fapt poate conditiona dificultati privind achitarea datoriilor curente.

Informatiile din tabelul 5.3 confirma ca S.A. , Respect” nu recurge la arenda activelor
pentru formarea patrimoniului disponibil.

Calculele efectuate arata ca la sfarsitul anului de gestiune aproape 4 % din totalul
activelor intreprinderii au fost inregistrate in calitate de gaj. In dinamicd se observi cresterea
ratei patrimoniului grevat cu gaj ceea ce este legata cu majorarea creditelor contractate.

Activitatea conducerii intreprinderii este caracterizata pozitiv de faptul ca partea
preponderenta (circa 90 %) din activele disponibile aduc intreprinderii venituri.

5.4. Calculul si analiza patrimoniului net

Patrimoniul intreprinderii poate fi analizat nu numai la valoarea de bilant, dar si la valoarea
neti a acestuia. In ultimul caz se foloseste notiunea patrimoniului net (activelor nete). In practica
economicd internationald se aplicd doud variante de definire si, respectiv, de calculare a
patrimoniului net.

Prima abordare defineste patrimoniul net ca valoare a activelor, diminuatd cu marimea
datoriilor (pe termen lung si scurt). In conformitate cu aceastd modalitate, valoarea patrimoniului
net se calculeaza in felul urmator:

Patrimoniul net = Total active - Datorii pe termen lung - Datorii pe termen scurt

Din formuld se observa ca rezultatul calculului efectuat in baza datelor Bilantului contabil
va fi egal cu valoarea capitalului propriu.

A doua abordare determind patrimoniul net ca valoare a activelor, diminuatd cu marimea
datoriilor pe termen scurt. Formula de calcul in acest caz este urméatoarea:

Patrimoniul net = Total active - Datorii pe termen scurt

Rezultatul obtinut in urma aplicarii acestei formule conform datelor Bilantului contabil va
coincide cu valoarea capitalului permanent (suma capitalului propriu si datoriilor pe termen lung).

Apare intrebarea: de ce la analiza situatiei financiare a intreprinderii se folosesc paralel
diferite notiuni (patrimoniul net - capital propriu; patrimoniul net - capital permanent), care se
egaleaza dupa valoare? Exista citeva argumente 1n sprijinul acestui fenomen:

* Dacd notiunile de capital propriu si capital reflectd permanent anumite surse de finantare a
activitatii intreprinderii, atunci notiunea de patrimoniu net pune accentul pe aspectul de plasare a
acestor surse.

* Uneori, la calcularea patrimoniului net din suma totald a activelor in prealabil se exclud
urmatoarele active: - bunurile Tnvechite si deteriorate; creantele dubioase; activele nemateriale
(inclusiv goodwill-ul) si alte elemente patrimoniale care nu intotdeauna pot fi comercializate in
caz de necesitate.

* La determinarea patrimoniului net activele intreprinderii pot fi estimate nu numai la valoarea de
bilant, dar si la valoarea de piatd. Daca vom evalua la preturi de piatd activele intreprinderii si
vom scadea suma datoriilor, atunci rezultatul nu va coincide nici cu capitalul propriu, nici cu
valoarea de piata a actiunilor Intreprinderii aflate in circulatie.

In practica autohtond se aplici prima din cele doud modalititi existente de definire si
calculare a patrimoniului net. in aceste conditii continutul economic al indicatorului in cauzi poate
fi expus astfel: patrimoniul net reflectd marimea activelor controlate de intreprindere care sunt
formate numai pe seama surselor proprii de finantare si nu sunt impovarate de datorii.

In mod normal marimea patrimoniului net creste in dinamica in urma desfasurarii activitatii
economico-financiare eficiente. Tendinta de scadere a activelor nete semnaleazd existenta
aspectelor dificile in dezvoltarea intreprinderii. Situatia financiara in acest caz se caracterizeaza ca
instabila.

Aparitia valorii negative a patrimoniului net confirma o stare de criza, cand intreprinderea




nu dispune de active formate pe seama surselor proprii si activitatea pe deplin se finanteaza datorita
surselor imprumutate. Deci, se constatd dependenta financiara absoluta a intreprinderii de creditorii
acesteia.

Pentru a depista cauze de scadere (ca si de crestere) a patrimoniului net, se efectueaza
analiza factoriala cu aplicarea metodei balantiere.

Exemplul 5.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua calculul patrimoniului net al S.A. ,,Respect” si vom studia influenta factorilor
asupra modificarii acestui indicator. in baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 5.4
Calculul §i analiza factoriald a patrimoniului net
(in lei)
Influenta |
: ; | La inceputul| La sfarsitul asupra
gl i anu.{:'f i anu!ir’ ADACICE S patrfmsniu!uf
I . net
1 2 3 B 5
1. Total active 42 514531 | 43690646 |+1 176115 |+ 1176 115
2. Datorii pe termen lung 2 233 069 1967 394 - 265675 | +265675
3. Datorii pe termen scurt | 5475 304 7696886 | +2221582 | -2221582
4. Patrimoniul net

 (d1-rd2-rd3) | 34806158 | 34026366 | -779792 | X

Din calculele efectuate In tabelul 5.4 rezulta ca la sfarsitul perioadei de gestiune S.A.
., Respect” dispune de patrimoniul net in suma totald de 34026 mii lei. Totodata, in dinamica se
observa tendinta negativa de reducere a activelor nete, care s-au micsorat in cursul anului cu 778
mii lei.

Reducerea mentionata s-a produs din cauza cresterii considerabile a datoriilor pe termen
scurt. Sub influenta acestui factor patrimoniul net a scazut cu 2 221 mii lei. Totodata, majorarea
valorii activelor controlate de intreprindere si micsorarea datoriilor pe termen lung a diminuat cu
1 176 si 266 mii lei respectiv influenta negativa a cresterii datoriilor pe termen scurt.

Suma totald pozitivd a patrimoniului net poate camufla in sine existenta componentelor
negative. De aceea 1n continuare se efectueaza analiza mai detaliata a patrimoniului net din punct de
vedere structural.

La aceastd etapa de analizd 1n cadrul patrimoniului net se evidentiazd doud parti
componente: activele pe termen lung nete si activele curente nete (fondul de rulment net). In acest
scop se aplicd una din regulile fundamentale ale echilibrului financiar care prevede ca activele pe
termen lung trebuie finantate pe seama capitalului permanent (capitalului propriu si datoriilor pe
termen lung). Deci, In procesul analizei structurale a patrimoniului net, din activele pe termen lung
se scad datoriile pe termen lung, iar din activele curente - datoriile pe termen scurt.

Daca 1n urma calculelor se determind marimea negativa a activelor pe termen lung nete, se
constatd Incalcarea principiului de finantare mentionat mai sus, si anume: creditele si imprumuturile
pe termen lung destinate procurarii (crearii) sau reinnoirii activelor pe termen lung au fost folosite
pentru finantarea activitatii curente (procurarea materialelor, remunerarea muncii, plata impozitelor
etc). In consecinta apare pericolul de invechire si degradare a potentialului tehnic al intreprinderii,

e oyt

Aparitia valorii negative a activelor curente nete confirma incalcarile disciplinei financiare
de alt gen: creditele, imprumuturile, precum si alte surse atrase pe termen scurt (datorii fatd de
furnizori, salariati, buget) au fost plasate in activele pe termen lung. Cauzele ce pot provoca aparitia
valorii negative a activelor curente nete si consecintele corespunzatoare in mod mai detaliat se
examineaza in compartimentul 9 din prezenta editie.

Exemplul 5.5 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom studia modificari in structura patrimoniului net la S.A. ,, Respect" survenite in cursul
anului de gestiune. in baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic si vom
interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 5.5

Analiza structurii patrimoniului net in anul de gestiune

Active Datorii Active| nete
Compo- Suma, mii lei Compo- Suma, mii lei La inceputul La sfargitul
nente lain- | lasfar- | nente [“jain. [asfir-| Suma, | Cota || Suma, | Cota
ceputul situl ceputul | situl mii lei in% mii lei in %
1 2 3 4 5 6 7=2-5 8 9=3-6 10
Active Datorii
pe termen pe termen
lung 31551 767 | 30 988 687 |lung 2233069| 1967394/ 20318698| 84,2 |[9027293| 853
Datorii
Active pe termen
curente 10962 764 | 12 701 959 |scurt 5475304 |7 696 886]| 5487460| 158 5005073| 14,7
Total Total
active 42 514 531 | 43 690 646 |datorii 7 708 373| 9 664 280| 34 806 158| 100,0 |[34 026 366|100,0

Informatiile prezentate in tabelul 5.5 atesta faptul ca conducerea S.A. ,, Respect” urmeaza
principiul echilibrului financiar privind formarea activelor pe termen lung pe seama surselor de
finantare permanente. Aceasta concluzie se deduce din faptul ca la sfarsitul perioadei de gestiune,
ca §i la inceputul ei, atdt activele pe termen lung nete, cdt si activele curente nete la aceastd
intreprindere au valori pozitive.

De mentionat ca partea preponderenta (mai mare de 80 %) a patrimoniului net o
reprezintd activele cu durata de functionare mai indelungatd decdt un an. In dinamicd se observa
cresterea cotei acestei componente in totalul patrimoniului net.

Valoarea patrimoniului net (activelor nete) se foloseste la efectuarea multiplelor operatiuni
economice, ca de exemplu: la evaluarea patrimoniului intreprinderii in scopul actionarii,
privatizarii, vanzarii, mostenirii, la depunerea intreprinderii in gaj (ipoteca de Intreprinzator),
asigurarea bunurilor Intreprinderii contra daunelor, reorganizarea intreprinderii (fuziunea, divizarea
etc), la evaluarea pachetelor de actiuni (cotelor de participatie) pentru rdscumpararea, depunerea in
gaj si alte scopuri 1n conditiile lipsei preturilor de piata si altele.

Vom exemplifica una din situatiile mentionate mai sus.

Exemplul 5.6 intreprinderea ,,Respect” S.A.

Unul din actionarii S.A. ,,Respect” a propus societatii sa rascumpere 800 actiuni ordinare
detinute. Cu ajutorul valorii activelor nete la sfarsitul anului de gestiune, vom determina valoarea
de negociere a pachetului de actiuni in conditiile lipsei preturilor de piata (actiunile intreprinderii
nu se coteazd la bursa de valori, tranzactiile pe piata extrabursierda cu actiunile emise nu au fost
inregistrate).

In baza datelor Raportului financiar vom alcdtui tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 5.6

Determinarea valorii de negociere a pachetului de actiuni propus pentru rascumpdrare

Denumirea indicatorului, Sursa de informatii, modul de Marimea
unitatea de masurd calcul indicatorului
1 2 3

1. Total active, lei Rd.470f1 43 690 646
2. Datorii pe termen lung, lei Rd.770 1.1 1967 394
3. Datorii pe termen scurt, lei Rd.8970f.1 7 696 886
4. Active nete, lei Ind.1—ind. 2—ind. 3 34 026 366
5. Numadrul actiunilor aflate in Ind. 8 din date generale din anexa

circulatie, buc. laf1 1774 987
6. Active nete la o actiune aflata

in circulatie, lei Ind.4 :ind.5 19,17
7. Numdrul actiunilor propuse

pentru riscumpdrare, buc. Conditiile problemei 800
8. Valoarea de negociere a

pachetului de actiuni propuse

pentru rdscumpdrare, lei Ind.7 xind.6 15 336

Din calculele efectuate in tabelul 5.6 rezulta ca in procesul negocierii pretului pachetului

de actiuni propuse pentru rascumparare reprezentantii conducerii intreprinderii trebuie sa accepte
pretul nu mai mare decdt 15 336 lei.
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intrebiri de recapitulare:

1. Ce cuprinde notiunea ,,patrimoniul intreprinderii"?

2.De ce este necesard analiza situatiei patrimoniale a intreprinderii?

3. Ce aspecte pot fi apreciate in cadrul analizei situatiei patrimoniale?

4.Ce procedee tehnice de calcul se aplica pentru aprecierea generald a marimii §i evolutiei
activelor disponibile?

5. Cum se apreciaza dinamica crescatoare (descrescatoare) a activelor?

6.In ce constd esenta metodei de analizi pe orizontaldi la examinarea evolutiei activelor
disponibile in concordanta cu dinamica volumului activitatii intreprinderii?

7.Ce metode pot fi aplicate pentru analiza structurala a patrimoniului Intreprinderii?

8. Ce tabel analitic poate fi construit pentru analiza pe verticald a activelor disponibile?

9. Dupa ce criterii poate fi structurat patrimoniului Intreprinderii la aplicarea metodei ratelor?

10. Cum se calculeaza coeficientii financiari meniti sd caracterizeze structura patrimoniului n
functie de durata de functionare a activelor?

11.  Care este sensul economic al ratei patrimoniului cu destinatie de productie?

12.  Ce factori pot influenta rata compozitiei tehnice a activelor (capitalului)?

13.  Cum se calculeaza coeficientii financiari pentru aprecierea deplind dupa destinatie a surselor
de finantare proprii menite reinnoirii mijloacelor fixe?

14.  In ce mod se analizeaza structura activelor in functie de gradul de lichiditate a acestora?

15. La ce valoare (de gaj ori de bilant) trebuie luate in calcul activele Inregistrate in calitate de
gaj pentru determinarea ratei activelor grevate cu gaj si de ce?

16. Cum se calculeaza rata activelor ce au adus venituri?

17.  Ce varianta de definire si de calculare a patrimoniului net se foloseste in practica autohtona?

18. Ce argumente existd in sprijinul aplicarii notiunii de patrimoniu net pe langa capitalului
propriu?

19. Cum se apreciaza evolutia valorii activelor nete?

20. Cum se caracterizeaza situatia financiara a intreprinderii la aparitia valorii negative a
patrimoniului net?

21. Ce metoda poate fi aplicatd pentru dezvaluirea cauzelor de crestere (scadere) a activelor
nete?

22. Care parti componente se evidentiazd in componenta patrimoniului net la structurarea
acestuia?

23.  Ce regula fundamentala a echilibrului financiar se aplica la analiza structurii patrimoniului
net?

24. Ce concluzii cu privire la disciplina financiara a intreprinderii pot fi trase n cazul aparitiei
componentelor cu valoarea negativa in cadrul patrimoniului net?

25. Laefectuarea caror operatiuni economice se ia in consideratie valoarea activelor nete?

26. Cum poate fi evaluat cu ajutorul valorii activelor nete pachetul de actiuni propus pentru
rascumpdrarea in conditiile lipsei preturilor de piata?




Testul individual 5

Verificati — va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre
urmatoarele intrebari (afirmatii).

5.1. (0,5) Analiza situatiei patrimoniale presupune:

a) examinarea surselor de finantare a activelor controlate de intreprindere;

b) studierea resurselor economice aflate la dispozitia intreprinderii;

c) cercetarea surselor de formare a capitalului aflat sub controlul intreprinderii.

5.2.(0,5) Gasiti raspunsul fals printre tendintele negative in activitatea intreprinderii ce se
afirma prin diminuarea patrimoniului intreprinderii:

a) restrangerea activitatii din lipsa comenzilor si din alte motive;

b) rambursarea creditelor i imprumuturilor atrase peste limita de siguranta;

c) acumularea ecarturilor din reevaluarea activelor pe termen lung.

5.3.(0,5) Daca veniturile intreprinderii in conditiile lipsei cererii au scazut cu 10 % si activele
disponibile - cu 15 %, atunci evolutia patrimoniului in concordantd cu volumul activitatii
intreprinderii se apreciaza:

a) pozitiva; b) negativa.

5.4.(1,0) Daca valoarea activelor pe termen lung alcatuieste 80 mii lei si valoarea totald a
activelor - 100 mii lei, atunci rata activelor curente constituie:

a) 0,8; b) 0,2; c) 1,25.

5.5. (1,5) Dispuneti de urmatoarele informatii privind patrimoniul intreprinderii: valoarea de gaj
a activelor Inregistrate in calitate de gaj alcatuieste 60 mii lei, valoarea de bilant a acestora - 20 mii
lei, valoarea totala a activelor disponibile -100 mii lei. Rata activelor grevate cu gaj constituie:

a)  60%; b) 20%; c) 80%; d) 40%.

5.6. (1,5) Daca valoarea totald a activelor disponibile alcatuieste 100 mii lei, datoriile pe termen
lung - 10 mii lei, datoriile pe termen scurt - 40 mii lei, atunci valoarea patrimoniului net constituie:

a) 150 mii lei; b) 50 mii lei; c) 130 mii lei.

5.7. (1,0) Gasiti raspunsul fals printre grupele de active care In prealabil pot fi excluse din
activele la calcularea patrimoniului net:

a)  bunurile invechite si deteriorate;

b) creante dubioase;

c) active pe termen lung care temporar nu functioneaza;

d) active nemateriale (inclusiv goodwill-ul).

5.8. (1,0) Daca datoriile pe termen lung la inceputul anului au constituit 10 mii lei, iar la sfarsitul
- 17 mii lei, atunci patrimoniul net:

a) acrescut cu 7 mii lei;

b) s-amicsorat cu 7 mii lei;

c) acrescut cu27 mii lei;

d) s-amicsorat cu 27 mii lei.

5.9. (1,0) Daca creditul pe termen lung obtinut pentru procurarea mijloacelor
fixe a fost folosit pentru finantarea activitatii curente, atunci la analiza
structurii patrimoniului net va fi constatata:

a) valoarea pozitiva a activelor curente nete;

b) valoarea negativa a activelor curente nete;

c) valoarea pozitiva a activelor pe termen lung nete;

d) valoarea negativa a activelor pe termen lung nete.

5.10. (1,5) Activele nete ale emitentului constituie 30 000 lei, in circulatie se
afla 1 000 actiuni cu valoarea nominald 20 lei o actiune. Cu ce valoare va
fi de acord sa vanda pachetul de 50 de actiuni detinatorul acestora n lipsa
pretului de piata:

a) nu mai putin de 1 500 lei;

b) nu mai mult de 1 500 lei;

c) nu mai putin de 500 lei;

d)  numai mult de 500 lei.




CAPITOLUL 6 ANALIZA ROTATIEI ACTIVELOR

Obiectivele capitolului:

. Prezentarea metodelor de analiza a ratelor generalizatoare de rotatie a activelor.

. Caracteristica metodelor de analiza a ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor
totale

. Explicarea tehnicii de analiza factoriala a ratelor de rotatie a activelor.

. Descrierea analizei indicatorilor particulari ai rotatiei activelor curente.

. [lustrarea efectului economic din accelerarea (Incetinirea) rotatiei activelor.

6.1. Obiectivele si importanta analizei rotatiei activelor

Pentru a-si desfasura normal activitatea de intreprinzator, intreprinderea trebuie sa dispuna
de mijloace banesti necesare procurarii resurselor, organizarii procesului de productie si
comercializarii produselor fabricate. De reguld, in urma comercializarii produselor finite,
intreprinderea trebuie sd obtind o sumd mai mare de mijloace banesti decat cea initial investitd la
inceputul ciclului operational cu marimea profitului realizat din afaceri (vezi figura 6.1).

Retinerea mijloacelor la orice fazd de circulatie a activelor duce la incetinirea rotatiei
acestora, la atragerea suplimentara a mijloacelor in circuit, i, ca rezultat, la agravarea considerabila
a situatiei financiare a Intreprinderii.

Reducerea duratei ciclului de productie si a fazelor de circulatie a activelor contribuie la
accelerarea rotatiei activelor, efectul careia se exprimd prin majorarea volumului producerii si
vanzarilor fara atragerea suplimentara a resurselor financiare. Pe langa aceasta, pe seama accelerarii
rotatiei activelor, se majoreaza si profitul, deoarece, in mod normal, capitalul trebuie sa revina in
forma sa initiald baneascd cu o anumitd crestere. Dacd in urma activitdtii de intreprinzator
intreprinderea inregistreaza pierderi, atunci accelerarea rotatiei activelor cauzeaza inrdutatirea
(agravarea) rezultatelor financiare si consumarea capitalului. De aici, rezultd cd intreprinderea
trebuie, pe de o parte, sa utilizeze eficient activele sale, majorand suma profitului obtinut, n medie
la un leu activ, iar, pe de alta parte, - sa le foloseasca mai intensiv, accelerand rotatia acestora in
toate fazele de circulatie a activelor.

Mijloace
Perioada de banesti Perivada de

incasare ‘ aprovizionare

Stocuri
Creante

Perioada
Perioadu de pdstrare

de viinzare

Produse Productie in curs de
finite executie

Perioada de
producere




Figura 6.1. Componenta ciclului operational

Pentru aprecierea utilizarii intensive a activelor, sunt calculate si analizate ratele de rotatie
a activelor. Esenta calculului ratelor de rotatie a activelor constd in compararea ritmului de
modificare a veniturilor din vanzari si valorii medii a activelor.

Necesitatea analizei rotatiei activelor rezultd din importanta informatiei analitice pentru
luarea deciziilor de catre conducerea intreprinderii si de utilizatorii externi ai informatiei din
Rapoartele financiare.

In particular, analiza rotatiei activelor ofera utilizatorilor Rapoartelor financiare
posibilitatea de a aprecia urmatoarele aspecte:

*Care este nivelul si evolutia ratelor de rotatie a activelor?

+Care sunt cauzele posibile, ce au determinat devierea duratei de rotatie
a activelor?

*Care este efectul din accelerarea rotatiei activelor?

*Care sunt caile de reducere a duratei de rotatie a activelor?

6.2. Metodele de analiza a ratelor generalizatoare de rotatie a activelor
Ratele de rotatie a activelor masoard viteza de transformare a activelor intreprinderii in
lichiditati. Viteza de rotatie a activelor in diferite ramuri si intreprinderi este diversa: in unele
sectoare ale economiei, activele se rotesc mai repede, in altele - mai Incet.
Ratele de rotatie a activelor pot fi grupate in:

. rate generalizatoare de rotatie a activelor;
. rate de rotatie a partilor componente ale activelor totale ;
. indicatori particulari ai rotatiei activelor curente.

In teoria §i practica economici sunt utilizate trei modalititi de apreciere a ratelor
generalizatoare de rotatie a activelor prin determinarea: numarului de rotatii; ratei Inzestrarii
veniturilor din vanzari cu active; duratei de rotatie.

Numarul de rotatii ale activelor (recuperabilitatea activelor) se determina astfel:

Numarul de rotatii _ Venituri din vanzari
ale activelor Valoarea medie a activelor

Veniturile din vanzéri, luate in calculul numarului de rotatii ale activelor, reprezintd
veniturile obtinute de Intreprindere din operatiuni comerciale intr-o perioada datd de timp. Ele
includ 1n sine componentele valorice necesare pentru acoperirea consumurilor de productie,
reinnoirea stocurilor de materiale, plata salariilor, rambursarea creditelor si acoperirea altor nevoi
de dezvoltare si stimulare a personalului si actionarilor. Rezulta ca, intr-o perioadd de timp, prin
componenta valoricd a veniturilor din vinzari, fiecare element de activ va fi reinnoit, iar fiecare
datorie va fi achitata.

Valoarea medie a activelor poate fi calculatd dupa media aritmetica simpld sau mai exact
dupa media cronologica (vezi § 4.5).

Numarul de rotatii ale activelor sau recuperabilitatea activelor caracterizeaza eficienta cu
care sunt utilizate mijloacele de care dispune intreprinderea, sau de cate ori vanzarile au reinnoit
activele intr-o perioadd. Analiza acestui indicator se efectueaza in dinamica. In literatura de
specialitate, se recomanda, ca numarul de rotatii ale activelor la intreprinderile industriale sa fie mai
mare de 2,5 ori'. Un nivel mai mic decét nivelul recomandat, semnifica faptul ca intreprinderea nu
comercializeaza suficiente produse fatd de activele pe care le utilizeaza. O astfel de situatie poate fi
cauzatd de gestionarea proasti a stocurilor. in mod normal, veniturile din vanzari trebuie si creasca,
iar activele care nu aduc nici un profit ar trebui scoase din circuitul economic al intreprinderii.

Marimea inversa a numarului de rotatii se numeste rata inzestrarii veniturilor din vanzari
cu active:

Rata inzestririi veniturilor _ Valoarea medie a activelor
din vlnzdri cu active Venituri din vanzari
Aceastd ratd caracterizeaza de cate active are nevoie intreprinderea pentru generarea

veniturilor din vinzari 1n valoare de un leu.
! Nicolae Georgescu. ,,Analiza bilantului contabil", Bucuresti, Editura Economica, 1999, p.215.




Durata (viteza) de rotatie a activelor poate fi determinata ca:
Numarul de zile Valoarea
calendaristice in medie  x calendaristice in
perioada analizatd _ __aactivelor  perioada analizati
Numarul de rotatii Venituri din vanziri

ale activelor

Numirul de zile

Valoarea medie a activelor
.. . Numarul de zile
Venituri e
din vnzEe © calt‘endanstlc‘e in
perioada analizata

Durata de rotatie aratd in cate zile are loc o rotatie a activelor, adicd perioada de timp
(numarul de zile) in care veniturile din vanzari reinnoiesc activele intreprinderii.

Ultima modalitate de calcul ale ratelor de rotatie a activelor - dupa durata de rotatie - este
cea mai evidentd, fiindca in ea este reflectata perioada de timp 1n care se analizeaza rotatia (an - 360
zile, trimestru - 90 zile, luna - 30 zile). La utilizarea altor modalitati de calcul ale ratelor de rotatie a
activelor apare necesitatea de a mentiona pentru ce perioada de timp sunt efectuate calculele, pentru
ca numadrul de rotatii ale activelor intr-un trimestru, oricand va fi mai mic decat numarul de rotatii
intr-un an, iar suma activelor la un leu venituri din vanzari, invers, pentru un trimestru va fi mai
mare, decat pentru un an.

Analiza indicatorilor generalizatori de rotatie a activelor poate fi efectuatad prin compararea
ratelor de rotatie a activelor in anul de gestiune cu cele din perioadele precedente si/sau prevazute in
Planul de afaceri. In mod normal, numarul de rotatii trebuie si creasca, iar durata de rotatie s se
micsoreze.

In calitate de surse informationale pentru efectuarea analizei servesc:

. Bilantul contabil;
. Raportul privind rezultatele financiare;
. Planul de afaceri.

Exemplul 6.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia evolutia ratelor generalizatoare de rotatie a activelor in comparatie cu
realizirile anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele
financiare ale S.A. ,, Respect” vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.1
Analiza ratelor generalizatoare de rotatie a activelor
Indicatori Srecadiint | gusting | st
1 2 3 4=3-2
1. Venituri din vanzari, lei 21 361 294 16 412 320 |-4 948 974
2. Valoarea medie a activelor, lei 41735676 43 102 588 |+ 1 366 912
3. Numaérul de rotatii ale activelor
(rd.1:rd.2) 0,512 0,381 -0,131
4. Rata inzestrérii veniturilor din vanzari
cu active, lei (rd.2 ; rd.1) 1,95 2,63 +0,68
5. Durata de rotatie a activelor, zile
(360 :rd.3) 703 945 + 242

Datele tabelului 6.1 arata ca la S.A. ,, Respect”, in anul de gestiune, s-a redus numdarul de
rotatii ale activelor cu 0,131 ori fata de cel precedent, corespunzator s-a majorat rata inzestrarii
veniturilor din vanzari cu active de la 1,95 lei la 2,63 lei, ceea ce inseamna ca pentru a genera
venituri din vanzari in valoare de un leu intreprinderea a avut nevoie cu 0,68 lei de active mai
multe decdt in anul precedent. De mentionat cd, in perioada analizata, s-a incetinit rotatia
activelor cu 242 zile.

Astfel, putem constata ca, la S.A. ,,Respect”, a scazut eficienta utilizarii activelor totale,
ceea ce cere o analiza mai detaliata a ratelor de rotatie a partilor componente ale acestora.

6.3. Analiza ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor totale
O alta grupa de indicatori ai vitezei de transformare a activelor o reprezinta ratele de rotatie
a partilor componente ale activelor totale. La determinarea acestor rate, suma activelor totale se
substituie cu valoarea partilor componente ale acestora: mijloacelor fixe, activelor curente
(stocurilor de marfuri si materiale, creantelor pe termen scurt etc). De exemplu, pentru aprecierea
rotatiei mijloacelor fixe se determina:




Numarul de rotatii Venituri din vanziri
ale mijloacelor fixe Valoarea medie a mijloacelor fixe

Cunoscut si sub denumirea de coeficientul exploatarii mijloacelor fixe sau randamentul
mijloacelor fixe, acest indicator caracterizeaza eficienta utilizarii mijloacelor fixe din punctul de
vedere al capacitdtii Intreprinderii de a genera venituri din vanzari, folosind mijloacele sale fixe
disponibile. Un fenomen pozitiv il constituie sporirea randamentului mijloacelor fixe in dinamica.
In literatura de specialitate, se recomanda ca nivelul acestei rate pentru intreprinderile industriale si
fie mai mare de 7,5 ori'. Totodata, cresterea lui poate fi insotita si de utilizarea utilajului invechit.

Pentru aprecierea utilizarii eficiente a activelor curente este calculat urmatorul indicator:

Numadrul de rotatit  _ Venituri din vanziri
ale activelor curente  Valoarea medie a activelor curente

Indiscutabil este faptul ca indicatorul sus-mentionat trebuie sa depdseascd numarul de rotatii
ale mijloacelor fixe.

Analiza ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor totale, ca si a ratelor
generalizatoare, poate fi efectuatd in dinamica si/sau in comparatie cu datele prevazute in Planul de
afaceri.

Exemplul 6.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia evolutia ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor totale in
comparatie cu realizirile anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Raportului
privind rezultatele financiare ale S.A. ,, Respect” vom construi tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 6.2
Analiza generald a ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor totale
. . Anul Anul de Abaterea
ingicurol precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Venituri din vanzari, lei 21361 294,0 | 16 412 320,0 | -4 948 974,0
2. Valoarea medie a mijloacelor fixe |62 685 843,65 | 62473 140,5 -212 703,0
3. Valoarea medie a activelor curente | 9 868 696,0 | 11 832 361,5 |+ 1 963 665,5
4. Numérul de rotatii ale mijloacelor
fixe (rd.1 : rd.2) 0,341 0,263 - 0,078
5. Numaérul de rotatii ale activelor
curente (rd.1:rd.3) 2,165 1,387 -0,778
6. Durata de rotatie a activelor
curente, zile (rd.2 x 360 . rd.1) 166,32 259,54 +93,22

Din calculele efectuate in tabelul 6.2 rezulta ca, la S.A. ,,Respect”, in anul de gestiune fata
de cel precedent, a avut loc reducerea numarului de rotatii atat ale mijloacelor fixe, cat si ale
activelor curente cu 0,078 ori si 0,778 ori respectiv. Aceasta a conditionat incetinirea rotatiei a
activelor curente cu 93,22 zile .

Deci, in perioada analizata, S.A. ,, Respect” a utilizat neeficient atdt activele sale
imobilizate in mijloace fixe, cat si cele curente. Situatia creatd la intreprindere cere o apreciere
mai detaliata a ratelor de rotatie a activelor curente aflate in diferite faze de circulatie ale
acestora.

In teoria si practica economici, pot fi intalnite si alte modalitati de calcul si apreciere a
ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor curente. De exemplu:

Durata de aflare a activelor ~ Stocul mediu al activelor
curente in diferite faze __curente in diferite faze” 300 _
de rotatie

Venituri din vanzari

Durata de rotatie Cota elementelor componente ale activelor
a activelor curente curente in suma totala a acestora

* Stocul mediu al materialelor, produselor in curs de executie, produselor, creantelor pe
termen scurt etc.

Ratele de rotatie a partilor componente ale activelor curente au o putere informativa inalta
atat prin gradul ridicat de comparabilitate, cat si prin forma lor de exprimare. Comparand nivelele
rotatiei activelor curente aflate in diferite faze de circulatie, se poate evidentia la ce faze a avut loc
accelerarea sau Incetinirea rotatiei acestora.




Nicolae Georgescu. ,,Analiza bilantului contabil", Bucuresti, Editura Economica, 1999, p.215.

Exemplul 6.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia durata de aflare a activelor curente in diferite faze de rotatie a acestora in
comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Raportului privind
rezultatele financiare ale S.A. ,,Respect” vom construi tabelul analitic §i interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 6.3
Aprecierea duratei de aflare a activelor curente in diferite faze de rotatie a acestora
; ; Anul Anul de Abaterea
Indicatori precedent gestiune absoluta
1 2 3 4232
1. Valoarea medie a activelor curente, lei|9 868 696,0 | 11 832 361,5 |+ 1 963 665,5
Inclusiv a:
1.1. Stocurilor de materiale 4 501 191,0 4938 815,0 + 437 624,0
1.2. Productiei in curs de executie 281 822,0 154 842,5 - 126 979,56
1.3. Produselor 1471421,0 2876 8685 | +1405447,5
1.4. Marfurilor 522 899,5 410 455,0 - 112 444,5
1.5. Creantelor pe termen scurt 2828014,5 | 31624075 | +3343930
3. Durata de rotatie a activelor curente,
Zile 166,32 259,54 + 93,22
Inclusiv a:
3.1. Stocurilor de materiale
(rd.1.1:rd.1 xrd.3) 75,86 108,33 +32,47
3.2. Produselor in curs de executie
(rd.1.2:rd.1 xrd.3) 4,75 3,40 - 1,35
3.3. Produselor
(rd.1.3:rd.1 xrd.3) 24,80 63,10 + 38,30
3.4. Mérturilor (rd.1.4 : rd.1 xrd.3) 8,81 9,00 +0,19
3.5. Creantelor pe termen scurt
(rd.1.5:rd.1 xrd.3) 47,66 69,37 + 21,71

In baza datelor tabelului 6.3 putem constata cd s-a accelerat rotatia activelor curente aflate
in produse in curs de executie §i s-a incetinit viteza de transformare a activelor curente aflate in
stocuri de materiale, produse, marfuri si creante pe termen scurt.

Deci, putem mentiona ca, la S.A. , Respect”, activele curente aflate in diferite faze de
circulatie sunt utilizate cu o eficientd mai scdazutd, ceea ce cere examinarea cauzelor ce au
conditionat incetinirea rotatiei activelor curente in diferite faze.

6.4. Analiza factoriala a ratelor de rotatie a activelor
Rotatia activelor totale depinde, pe de o parte, de viteza de rotatie a activelor pe termen lung
si activelor curente, iar pe de alta parte - de compozitia organica a activelor (capitalului): cu cat este
mai mare cota activelor curente in totalul activelor (care se rotesc mai repede), cu atat este mai mare
numadrul de rotatii $i mai scurtd durata de rotatie a activelor totale, adica:

Numarul de rotatii _ Cota activelor curente
ale activelor totale in totalul activelor

" Numarul de rotatii
ale activelor curente

Durata de rotatie ___ Durata de rotatie a activelor curente
a activelor totale  Cota activelor curente in totalul activelor

Din ultima formula, rezultd cd schimbarea duratei de rotatie a activelor totale poate fi
cauzata de influenta modificarii a doi factori:

- cotel activelor curente 1n totalul activelor;

- duratei de rotatie a activelor curente.

Durata de rotatie a activelor curente are o influentd directa asupra modificdrii vitezei de
rotatie a activelor totale: o datd cu micsorarea perioadei de rotatie a activelor curente se va micsora
si durata de rotatie a activelor totale, si invers, iar cota activelor curente in totalul activelor are o
influenta opusa: cresterea cotei activelor curente in totalul activelor duce la reducerea perioadei de
rotatie a activelor totale, si invers.

Calculul influentei factorilor mentionati mai sus la modificarea duratei de rotatie a activelor




totale poate fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant in baza datelor Bilanfului contabil,
Raportului financiar privind rezultatele financiare §i Planului de afaceri (cand analiza se
efectueaza in comparatie cu datele planificate).

Exemplul 6.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a duratei de rotatie a activelor totale in comparatie cu
datele anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil, Raportului privind rezultatele
financiare ale S.A. ,,Respect” vom colecta datele initiale, calcula influenta factorilor si vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.4
Date initiale pentru analiza factoriald a duratei de rotatie a activelor totale
, Anul Anul de Abaterea
ladicaton precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Venituri din vanzari, lei 21361294,0 | 16 412 320,0 | - 4 948 974,0
2. Valoarea medie a activelor totale, lei |41 735 676,0 | 43 102 588,0 |+ 1 366 912,0
3. Valoarea medie a activelor curente, lei | 9 868 696,0 | 11 832 361,5 |+ 1 963 665,5
4. Cota activelor curente in activele
totale, % (rd.3: rd.2 x 100) 23,65 27,45 + 3,80
5. Durata de rotatie a activelor
curente, zile (rd.3 x 360 : rd.1) 166,32 259,54 + 93,22
6. Durata de rotafie a activelor totale,
Zile (rd.2 x 360 : rd.1) 703 945 + 242

Calculul influentei factorilor respectivi asupra devierii duratei de rotatie a activelor totale
il vom prezenta in tabelul 6.5.

Tabelul 6.5
Calculul influentei factorilor la modificarea duratei de rotatie a activelor totale
Factori corelafi Dt
N, a ?.m‘: dDur.;cta_ de rotatie Caleulul | Rezultatul | o .
calcu- |Substitufia| 2ctivelor | derotafie | -, achueior | influentei, | influentei, '
Iului curente | aactivelor tofale zile zile factorului
in activele | curente, slle ’
totale, % zile
1 2 3 4 5 6 7 8
1 0 23,65 166,32 703 - -
2 1 27,45 166,32 606 606 - 703 - 87 A Cotei AC
3 2 27,45 259,54 945 945 - 606 +339 A Duratei
rotatiei AC

Calculele efectuate in tabelul 6.5 arata ca incetinirea rotatiei activelor totale a fost cauzata
de cresterea perioadei de reinnoire a activelor curente de la 166,32 zile la 259,54 zile. Aceasta a
conditionat incetinirea rotatiei activelor totale cu 339 zile. Totodata, majorarea cotei activelor
curente in totalul activelor cu 3,80 puncte procentuale a determinat accelerarea rotatiei activelor
totale cu 97 zile.

Deci, observam ca principalul factor care a provocat incetinirea rotatiei activelor este
utilizarea mai putin eficienta a activelor curente, ceea ce cere o analiza mai detaliata a cauzelor ce
au conditionat incetinirea rotatiei acestora la diferite faze.

La urmédtoare etapa a analizei factoriale, sunt examinati factorii ce au cauzat modificarea
duratei de rotatie a activelor curente totale. Astfel, aceastd abatere, ca si a partilor componente ale
activelor curente, poate fi conditionata de influenta modificarii:

. stocurilor medii ale activelor curente;

. veniturilor din vanzari.

Calculul influentei acestor factori la modificarea duratei de rotatie a activelor curente poate
fi efectuat prin metoda substitutiilor in lant, bazata pe recalcularea indicatorilor.

Exemplul 6.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factoriala a duratei de rotatie a activelor curente §i a elementelor
componente ale acestora in comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor Bilantului
contabil §i Raportului privind rezultatele financiare ale S.A. ,,Respect” vom construi tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.




Calculul influentei factorilor la modificarea duratei de rotatie a activelor curente

Tabelul 6.6
Valoarea medie a activelor S - i Durata de rotatie a activelor Inclusiv din
curente, lei Veniturl din vanan, lei curentg, zile Aba modificarea
i stocurilor
anul anul de anul anul de anul Focaleiilivt anul de abs;?fgtté, medii a ,:}?,?-Ig:;,
precedent gestiune precedent | gestiune | precedent gestiune activelor vanzri
curente
6=2x 7=3x 8=3x - e .
1 2 3 i - x360:4 | x360:4 | x360:5 | 986 |10=7-6|11=8-7
1. Active
curente, fotal | 9 868 696,0 | 11 832 361,56 | 21 361 294 16 412 320 166,32 199,41 259 54 +9322 + 33,09 + 60,13
Inclusiv
1.1. Matenale 45011910 | 49388150 | 21361294 | 16 412 320 75,86 83,23 108,33 + 32,47 +7,37 + 25,10
1.2. Produse in
curs de
executie 2818220 1548425 | 21361294 | 16412 320 475 2,61 340 -1,35 -2.14 +0,79
1.3. Produse 14714210 | 268768685 | 21361294 | 16412320 24,80 48,48 63,10 +3830 |+2368 + 14,62
1.4. Marfun 522 8995 4104550 | 21361294 | 16412 320 881 6,92 9,00 +0,19 - 1,89 +208
1.5. Creante
pe termen
scurt 28280145 | 31624075 | 21361294 | 16412 320 47,66 5330 69,37 + 21,71 + 5,64 + 16,07




Calculele efectuate in tabelul 6.6 arata ca, la S.A. ,,Respect”, se constata o incetinire a
rotatiei atdt a activelor curente totale, cat §i a elementelor componente ale acestora (cu exceptia
activelor aflate in faza de produse in curs de executie), situatie care se apreciaza negativ. Veniturile
din vanzari au inregistrat un ritm de crestere mai lent decdt cel inregistrat la valoarea medie a
activelor curente, determindnd incetinirea rotatiei tuturor elementelor componente ale activelor
curente.

Cresterea soldului mediu al activelor curente a conditionat incetinirea rotatiei activelor aflate
in materiale, produse §i creante pe termen scurt cu 36,69 zile (7,37 + 23,68 + 5,64). Numai reducerea
soldului mediu de produse in curs de executie §i a soldului mediu de marfuri a determinat accelerarea
rotatiei acestora cu 2,14 zile si 1,89 zile respectiv.

Accelerarea rotatiei activelor curente poate fi realizata prin intensificarea procesului de
productie, utilizarea mai rationala a resurselor de munca si materiale, neadmiterea existentei
stocurilor de marfuri si materiale asupra normelor stabilite, distragerea mijloacelor in creante etc.

6.5. Analiza indicatorilor particulari ai rotatiei activelor curente

Durata generalizatoare de rotatie a activelor curente, adica viteza de transformare a acestora in
forma lor initiald baneasca, depinde de viteza de trecere treptatd a activelor curente de la o faza de
circulatie a acestora la alta. Indicatorii trecerii activelor curente dintr-o fazd in alta sunt cheltuielile
sau iegirea acestora din forma functionala data si trecerea 1n alta. De exemplu, la intreprinderile de
productie, in faza de aprovizionare activele curente sub forma de mijloace banesti se transforma in
active curente sub forma de stocuri de materii prime §i materiale consumabile; in faza de productie
stocurile de materii prime si materiale consumabile se transforma in stocuri de semifabricate si
produse finite; in faza de desfacere stocurile de semifabricate si produse finite sunt vdndute
clientilor, iar in faza de decontiri creantele pe termen scurt se transformad in active curente sub
forma de mijloace banesti.

Indicatorii vitezei de trecere a activelor curente prin fiecare fazd de circulatie a acestora sunt
numiti indicatori particulari ai rotatiei activelor curente. intre indicatorii generalizatori si
particulari ai rotatiei activelor curente exista o legatura organica: cu cat perioada de aflare a activelor
curente in diferite faze de circulatie a acestora este mai mica, cu cat mai repede acestea sunt cheltuite
sau iesite, cu atdt mai rapid se termina ciclul de producere si de desfacere. Micsorand nivelul
stocurilor, dar mentindndu-l la un nivel suficient pentru Inzestrarea neintreruptd a procesului de
productie, intreprinderea reuseste sa accelereze rotatia generalizatoare a activelor curente.

Analiza indicatorilor particulari ai rotatiei activelor curente permite determinarea mai exacta a
influentei modificarii acestora asupra rotatiei generalizatoare a activelor curente si urmarirea fazelor la
care a avut loc accelerarea sau incetinirea rotatiei acestora. Anume in aceasta consta avantajul aplicarii
indicatorilor particulari ai rotatiei activelor curente.

Spre deosebire de ratele rotatiei partilor componente ale activelor totale, la determinarea carora
se ia in considerare venitul din vanzari, indicatorii particulari ai rotatiei activelor se calculeaza in baza
informatiei specifice cu privire la iesirea activelor curente dintr-o forma functionala si trecerea in alta.

Astfel, durata de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale se determina conform formulei:

Durata de rotatie a Valoarea medie a stocurilor < 360
stocurilor de méarfuri _ _ de maérfuri si materiale
si materiale Costul vanzarilor

Aceasta ratd exprima in cate zile are loc o rotatie a stocurilor de marfuri si materiale in cursul
unei perioade. Cu cat durata de rotatie este mai scurtd, cu atdt mai eficient intreprinderea isi
organizeaza relatiile sale cu furnizorii, determind graficul achizitiilor si efectueaza controlul starii
stocurilor. Durata inaltd de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale demonstreaza existenta la
intreprindere a stocurilor fard miscare sau cu miscare lentd, ce duce la cresterea riscului de a suporta
pierderi.

Analiza rotatiei stocurilor de marfuri §i materiale poate fi aprofundatd prin examinarea
miscarii stocurilor la diferite faze de productie, adica prin calculul ratelor de rotatie a materialelor,
produselor in curs de executie, produselor finite etc. In particular, pentru aprecierea vitezei de
transformare a materialelor se calculeaza urmatoarea rata:




Valoarea medie
Durata de rotatie _ a stocului de materiale X
a materialelor ~ Valoarea materialelor consumate
in perioada analizata

Acest indicator caracterizeaza perioada de aflare a materialelor la depozitele intreprinderii, din
momentul intririi acestora in depozit pani la transmiterea acestora in producere. Incetinirea rotatiei a
stocurilor de materiale poate fi cauzatd atat de acumularea materialelor exagerate, nesolicitate,
demodate, cat si de achizitionarea suplimentara a materialelor in legatura cu sporirea inflatiei sau a
deficitului.

Analiza ratei de rotatie a materialelor, ca si a altor elemente componente ale activelor curente
poate fi efectuata prin compararea ratelor anului de gestiune cu nivelele obtinute in anul precedent sau
prognozate in Planul de afaceri.

In calitate de surse informationale sunt utilizate:

360

. Bilantul contabil;

. Raportul privind rezultatele financiare;

. Calculatia costului;

. Raportul statistic 5-c ,, Consumurile si cheltuielile intreprinderii”;
. Planul de afaceri.

Exemplul 6.6 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia duratei de rotatie a materialelor in comparatie cu datele anului
precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Raportului statistic 5-c ,, Consumurile si cheltuielile
intreprinderii” ale S.A. ,, Respect” vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.7
Aprecierea evolutiei rotatiei materialelor
. i Anul Anul de Abaterea
- precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Valoarea medie a stocurifor de
materiale, lei 4 501 191 4 938 815 + 437 624
2. Valoarea materialelor consumate in
perioada analizata, lei 8 289 457 11973 530 || + 3684 073
3. Durata de rotafie a materialelor, zile
(rd.1 x360:rd.2) 195,48 148,49 - 46,99

In baza datelor prezentate in tabelul 6.7 putem constata cd, la S.A. , Respect” a avut loc
cresterea valorii medii a stocurilor de materiale fata de anul precedent cu 437 624 lei, a materialelor
consumate in perioada analizata cu 3 684 073 lei si accelerarea rotatiei materialelor cu 46,99 zile, ca
rezultat al depasirii ritmului de crestere a materialelor consumate [144,44 % (11 973 530 : 8 289 457
x 100)] fata de ritmul cresterii stocurilor de materiale [109,72 % (4 938 815: 4 501 191 x 100)].

Astfel, putem afirma ca S.A. ,, Respect”, in anul raportat, a utilizat mai eficient stocurile de
materialele in activitatea sa de intreprinzator.

In cazul incetinirii rotatiei materialelor este necesar a clarifica daci, in componenta stocurilor,
nu sunt materiale demodate sau de prisos. Aceasta se poate depista usor utilizand datele evidentei de la
depozit sau ale balantei de verificare. Dacd vreun material are un sold mare, iar pe parcursul perioadei
de gestiune el n-a fost consumat sau consumul lui a fost neinsemnat, atunci acest material poate fi
inclus in grupa de materiale fard miscare sau cu miscare lentd. Existenta, unor astfel de materiale
semnificd faptul ca activele curente sunt pe o perioadd indelungatd "inghetate" in stocuri de materiale,
ce conditioneaza Incetinirea rotatiei acestora.

La unele intreprinderi cota productiei in curs de executie in suma totald a activelor curente este
considerabila. Cresterea stocului productiei in curs de executie demonstreaza, pe de o parte, largirea
procesului de productie, iar pe de altd parte, incetinirea rotatiei activelor ca rezultat al majorarii duratei
ciclului de producere.

Durata de rotatie a productiei in curs de executie sau a ciclului de productie, reprezinta
perioada in care are loc fabricarea productiei:




Valoarea medie a
Durata de rotatie a productiei  stocului de productie x 360
in curs de executie (ciclului _ _in curs de executie
de productie) Costul productiei fabricate
Exemplul 6.7 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
Vom examina evolutia duratei de rotatie a productiei in curs de executie in comparatie cu
datele anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Calculatiei costului productiei

fabricate ale S.A. ,, Respect” vom construi tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.8
Aprecierea evolutiei duratei de rotatiei a productiei in curs de executie
; : Anul Anul de Abaterea
faicatoy precedent gestiune absoluta
1 2 3 4=3-2
1. Soldul mediu al productiei in curs
de executie, lei 2818220 154 842,5 - 126 979,5
2. Costul productiei fabricate, lei 95236100 | 15566 176,0 | + 6 042 566,0
3. Durata de rotatie a productiei in
curs de executie, zile
(rd.1 x 360 : rd.2) 10,65 3,58 - 7,07

Din datele tabelului 6.8 rezulta ca soldul mediu al productiei in curs de executie in anul de
gestiune s-a redus cu 126 979,5 lei fata de cel precedent, costul productiei fabricate a crescut cu 6
042 566 lei, iar perioada aflarii activelor in procesul de producere s-a redus cu 7,07 zile, ceea ce
demonstreaza cresterea eficientei de utilizare a activelor curente la aceasta faza a ciclului
operational.

In ultimul timp, in legituri cu findsprirea concurentei, pierderii pietei de desfacere,
insolvabilitatea clientilor etc, la multe intreprinderi, o cotd semnificativa in suma totald a activelor
curente o ocupd produsele. Majorarea stocurilor de produse la depozitele intreprinderii duce la
bancare si plata dobanzii pe ele, la cresterea datoriilor fati de furnizori, buget, lucritori etc. in
conditiile actuale, aceasta este una din principalele cauze de scadere a producerii, micsorare a
activelor curente sub forma de produse se determina astfel:

Valoarea medie a
Durata de rotafie __stocurilor de produse
a produselor Costul produselor vandute

360

Acest raport reflectd perioada de depozitare a produselor din momentul iesirii acestora din
producere pand la livrarea lor cumparatorilor. Pentru examinarea si aprecierea cauzelor formarii
stocurilor de produse peste normele stabilite, sunt utilizate datele evidentei analitice, evidentei la
depozite, inventarierii §i datele operative ale sectiei de desfacere.

Exemplul 6.8 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia duratei de rotatie a produselor in comparatie cu realizarile anului
precedent. In baza datelor Bilantului contabil si Anexei la Raportul privind rezultatele financiare ale
S.A. ,,Respect" vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.9
Aprecierea evolutiei duratei de rotatie a produselor
; ; Anul de Abaterea
Indicatori Anul precedent gestiune absoluts
1 2 3 4=3-2
1. Valoarea medie a stocurilor de
produse, lei 1471421,0 28768685 | +1405447,5
2. Costul produselor vandute, lei 9 996 409,0 10 121 381,0 +124 972.0
3. Durata de rotatie a produselor,
zile (rd.1 x 360 :rd.2) 52,99 102,33 +49,34

Calculele efectuate in tabelul 6.9 arata ca, in anul de gestiune fata de perioada precedentd,
durata de aflare a produselor la depozitul intreprinderii, din momentul iesirii acestora din producere




pdna la livrarea lor cumparatorilor, a crescut cu 49,34 zile. Printre cauzele principale ce pot
contribui la incetinirea rotatiei produselor pot fi mentionate indsprirea concurentei pe piata de
desfacere si insolvabilitatea clientilor, care au dus la micsorarea volumului produselor livrate
cumparatorilor si la cresterea stocului produselor la depozitul intreprinderii.

Astfel, putem mentiona ca, la S.A. ,,Respect”, a scazut eficienta utilizarii activelor curente in
formd de produse. In scopul imbundtdtirii situatiei create intreprinderea trebuie sd ldrgeascd piata de
desfacere a produselor, sa micsoreze costului produselor vandute, sa creasca calitatea acestora etc.

Modificarea duratei de rotatie a activelor curente, in mare masurd, depinde si de nivelul vitezei
de rotatie a creantelor pe termen scurt aferente facturilor comerciale, care poate fi determinata astfel:

Valoarea medie a creantelor

Durata de rotatie a pe termen scurt aferente  x 360
creantelor pe termen _ facturilor comerciale
scurt aferente B Venitul din vanzari in credit
facturilor comerciale (cu plata améanata)

Durata de rotatie a creantelor pe termen scurt aferente facturilor comerciale caracterizeaza
perioada de aflare a activelor curente sub forma de decontari cu consumatorii. Cresterea valorii
creantelor §i a cotei acestora Tn suma totala a activelor curente poate fi cauzata de:

« imprudenta politicii intreprinderii in domeniul creditarii cumparatorilor
din punctul de vedere al incasarii creantelor;

* majorarea volumului de vanzari;

* insolvabilitatea unor cumparatori etc.

Micsorarea valorii creantelor pe termen scurt se apreciaza pozitiv datoritd reducerii perioadei
de incasare a acestora. Dacd valoarea creantelor este micsoratd In urma reducerii volumului de
vanzari, situatia creatd se apreciaza negativ, pe motiv cd a avut loc reducerea activitdtii de
intreprinzator al intreprinderii. Asadar, majorarea creantelor nu totdeauna este apreciatd negativ, iar
micsorarea - pozitiv. Fiecare intreprindere este cointeresatd in micsorarea perioadei de Incasare a
creantelor, pentru cd Inghetarea mijloacelor in creante duce la incetinirea rotatiei a activelor.
Accelerarea perioadei de incasare a creantelor poate fi realizata prin:

- prezentarea la timp a documentelor de decontare; achitarea prealabild; acordarea reducerilor
de preturi etc.

Exemplul 6.9 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina evolutia duratei de rotatie a creantelor pe termen scurt aferente facturilor
comerciale in comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor Bilantului contabil si a Cdrtii
mari ale S.A. ,, Respect" vom construi tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 6.10
Aprecierea evolutiei duratei de rotatie a creantelor pe termen scurt aferente facturilor
comerciale
" . Anul Anul de Abaterea
ineleasolt precedent | gestiune | absoluta
1 2 3 4=3-2

1. Valoarea medie a creanfelor pe termen
scurt aferente facturilor comerciale, lei 10082745 | 1270811,0(+ 262 536,5
2. Venituri din vadnzari in credit, lei 14 555 586,0 | 12 466 798,0|- 2 088 788,0
3. Durata de rotatie a creantelor pe termen
scurt aferente facturilor comerciale, zile
(rd.1 x360:rd.2) 24,94 36,70 +11,76
Calculele efectuate in tabelul 6.10 arata ca, la S.A. ,, Respect", valoarea medie a creantelor pe
termen scurt aferente facturilor comerciale in anul de gestiune fata de cel precedent a crescut cu 262
536,5 lei, volumul vanzarilor in credit s-a redus cu 2 088 788 lei, iar perioada de incasare a
creantelor pe termen scurt a crescut cu 11,76 zile. Situatia creata se apreciaza negativ, deoarece
ilustreaza o politica imprudenta a intreprinderii privind colectarea datoriilor cumparatorilor.

6.6. Efectul economic si caile de accelerare a rotatiei activelor
Scopul oricarei intreprinderi consta in utilizarea cat mai eficientd a activelor, in accelerarea
rotatiei acestora.




Accelerarea rotatiei activelor duce la sustragerea (eliberarea) activelor din circuitul economic,
iar incetinirea - la atragerea (imobilizarea) suplimentard a acestora in circuit. Deosebim sustragerea
(atragerea) absoluta si relativa a activelor din circuit.

Sustragerea (atragerea) absolutad a activelor se determind ca diferenta intre stocurile medii ale
activelor din perioada de gestiune si cele de bazd (din anul precedent sau prevazute in Planul de
afaceri).

Sustragerea (atragerea) relativa se calculeaza prin compararea stocurilor medii ale activelor
din perioada de gestiune cu suma activelor necesare intreprinderii, in cazul in care durata de rotatie a
acestora ar fi fost ca in perioada de baza.

Suma activelor, necesare Intreprinderii, in cazul in care durata de rotatie a activelor ar fi fost ca
in perioada de baza, se determind ca produsul dintre vanzarile perioadei de gestiune pe o zi cu durata
de rotatie din perioada de baza.

Suma stocurilor medii din perioada de gestiune poate fi prezentatd ca produsul dintre vanzarile
perioadei de gestiune pe o zi cu durata de rotatie din perioada de gestiune. Astfel, obtinem ca efectul
din modificarea rotatiei activelor, adica sustragerea (-E) sau atragerea (+E) relativa a activelor se
calculeaza astfel:

Venituri din Venituri din vanzari
vanzari curente Durata curente Dt
+ Efectul = ———x de rotatie = —— x de rotatie =
Numdrul de zile in % Numirul de zile in 2
) curenta ; de baza
perioada curenta perioada curentd
Durata Durata e e o
_ i y Venituri din vanziri curente
=| derotatie — de rotatie

Numdrul de zile in perioada

curenta de baza .
curenta

Din formula data, rezultd ca suma mijloacelor sustrase din circuit in rezultatul accelerarii
rotatiei activelor (- E) sau atrase suplimentar in circuit (+ E) in cazul incetinirii rotatiei activelor se
determina prin ITnmultirea abaterii absolute a duratei de rotatie a activelor cu vanzarile curente pe o zi.

Exemplul 6.10 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom determina suma mijloacelor sustrase sau atrase in circuit in urma modificarii rotatiei
activelor curente ale S.A. ,, Respect" in comparatie cu realizdrile anului precedent. In baza datelor din
exemplul 6.2 vom efectua calculele respective §i vom interpreta rezultatele obtinute.

+E = (259,54 - 166,32) x 16 412 320: 360 = + 4 249 879 lei

Asadar, in urma incetinirii rotatiei activelor curente cu 93,22 zile, intreprinderea trebuie sa
atraga suplimentar, in circuitul economic, active curente in suma de 4 249 879 lei.

Efectul economic din accelerarea rotatiei activelor se exprimd nu numai prin sustragerea
relativa a mijloacelor din circuit, ci i prin majorarea sumei veniturilor si a profitului.

Veniturile din vanzari pot fi prezentate ca produsul dintre valoarea medie a activelor si
numarul de rotatii ale activelor:

Venituri -
v . C oo ) Numdrul
Venituri Valoarea medie din vanziri Valoarea medie =
S : X —= : x de rotatii ale
din vanzari a activelor Valoarea medie a activelor :
. activelor
a activelor

Abaterea valorii veniturilor din vanzari din cauza modificarii numarului de rotatii ale activelor
se determind astfel:
Abaterea veniturilor _ Valoarea medie a activelor  Modificarea numarului
din vanzari ~ din perioada curentd ¥ de rotatii ale activelor

Profitul poate fi prezentat ca produsul dintre valoarea medie a activelor, rentabilitatii
vanzarilor §i a numarul de rotatii ale activelor:




Valoarea medie Profit Venituri din vanzari
& X . i EE u - X . =
a activelor Venituri din vanzari Valoarea medie a
activelor

Profitul =

_ Valoarea medie y Rentabilitatea « Numdrul de rotatii
a activelor vanzérilor ale activelor

Abaterea profitului din cauza modificarii numarului de rotatii ale activelor se determina astfel:
Modificarea s .
e fods Rentabilitatea Valoarea medie
g numdrului R ; ; g
Abaterea profitului = x vanzirilordin x aactivelor din

de rotatii ale . .
ac(:i vilor perioada curentd  perioada curenta

Exemplul 6.11 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia influenta modificarii numarului de rotatii ale activelor curente asupra abaterii
veniturilor din vanzdri si a profitului brut in comparatie cu datele anului precedent. In baza datelor
din exemplul 6.2 si din Raportul privind rezultatele financiare al S.A. ,, Respect' vom efectua calculele
respective §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Abaterea veniturilor din vanzari = (1,387 - 2,165) x 11 832 361,5 =-9 205 577 lei
Abaterea profitului brut = (1,387 - 2,165) x 11 832 361,5x5 229 254: 16412320 = -2933 059 lei

Asadar, in urma micsorarii numarului de rotatii ale activelor curente in anul de gestiune fata
de cel precedent, veniturile din vanzari s-au redus cu 9 205 577 lei, iar profitul brut al S.A. ,, Respect”
s-a micsorat cu 2 933 059 lei.

La ultima etapa a analizei se stabilesc caile principale si se elaboreazd masurile concrete
privind accelerarea rotatiei activelor curente pentru fiecare faza de circulatie a acestora.

La faza de aprovizionare: in scopul asigurdrii neintrerupte a procesului de producere cu
materiale si micsorarii perioadei de aflare a activelor in stocuri de materiale este necesara
imbundtatirea aproviziondrii intreprinderii cu resurse materiale prin incheierea la timp a contractelor
de aprovizionare cu furnizorii, de dorit, din apropiere, in care sa fie prevazute termenele concrete de
primire a materialelor; Tmbunatatirea conditiilor de depozitare si de pastrare a materialelor; in cadrul
depozitelor, sectiilor de producere trebuie tinutd o evidentd clard si la zi a materiei prime si a
materialelor, ce va permite a evidentia existenta stocurilor excedente sau lipsa acestora pentru
producere etc.

La faza de producere: este necesard reducerea duratei ciclului de producere prin utilizarea
noilor procese tehnologice, mecanizarea si automatizarea procesului de producere, majorarea
productivitatii muncii, utilizarea maximal posibild a capacititii de producere, a resurselor materiale si
de munca etc.

La faza de desfacere:

 accelerarea procesului de comercializare a produselor finite prin largirea pietelor de
desfacere, incheierea din timp a contractelor de desfacere a produselor, pe cantitati, calitate, termene
concrete de achitare; controlul operativ al modului in care sunt respectate clauzele contractuale atat de
catre producdtor, cat si de cumparator etc;

eaccelerarea ritmului de intocmire a documentelor de decontare prin tinerea unei evidente clare
si la zi a documentelor de decontare, prezentarea acestora in termen la banca, urmarirea aplicarii de
sanctiuni economice si financiare in cazul neindeplinirii conditiilor contractuale si a disciplinei
decontarilor etc;

*micsorarea perioadei de incasare a mijloacelor din vanzarea produselor, de exemplu, prin
acordarea reducerii de preturi etc.
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intrebiri de recapitulare:
In ce consta esenta calculului ratelor de rotatie a activelor?
Care sunt modalitatile de apreciere si de calcul a ratelor generalizatoare de rotatie a activelor?
Ce caracterizeaza numarul de rotatii ale activelor?
Cum se determina rata de inzestrare cu active si ce caracterizeaza aceasta?
Care sunt modalitatile de calcul ale duratei de rotatie a activelor si ce reflecta acest indicator?
. Ce caracterizeaza coeficientul exploatdrii mijloacelor fixe si numarul de rotatii ale activelor
curente?
7. Ce altd modalitate de calcul a ratelor de rotatie a partilor componente ale activelor curente
cunoasteti ?
8. Care sunt etapele de analiza a ratelor generalizatoare de rotatie a activelor?
9. Ce surse informationale se folosesc in procesul analizei rotatiei activelor?
10. Ce factori conditioneaza devierea duratei generalizatoare de rotatie a activelor totale?
11. Ce procedeu analitic se foloseste pentru analiza factoriala a duratei de rotatiei a activelor totale?
12. Ce factori determina devierea duratei de rotatie a activelor curente si ce metoda analiticd se
utilizeaza pentru calculul influentei acestor factori?
13. Ce caracterizeaza indicatorii particulari ai rotatiei activelor curente?
14. In ce constd legitura organica dintre indicatorii generalizatori si particulari ai rotatiei activelor
curente?
15. Cum se determind si ce exprima rata particulard de rotatie a stocurilor de marfuri i materiale?
16. Ce caracterizeaza ratele particulare de rotatie a materialelor, produselor finite, produselor in curs
de executie, creantelor pe termen scurt aferente facturilor comerciale?
17. in ce consta efectul economic din accelerarea activelor?
18. Cum se determind suma mijloacelor sustrase din circuit In urma accelerarii rotatiei activelor sau
atragerii suplimentare in circuit in cazul incetinirii rotatiei?
19. Care sunt cdile de accelerare a activelor curente pentru fiecare faza de circulatie a acestora?

XUk W

Testul individual 6
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii):
6.1. (0,5) Ratele de rotatie a activelor masoara:

a) capacitatea activelor de a se transforma in lichiditati;
b) viteza de transformare a activelor in lichiditati;

c) capacitatea activelor de a aduce profit.

6.2. (0,5) Daca numarul de rotatii ale activelor creste, atunci:
a) durata de rotatie a activelor creste;

b) durata de rotatie a activelor se micsoreaza.

6.3. (1,5) Rotatia activelor curente n anul de gestiune fatd cel precedent s-a incetinit cu 55 zile. Cota
activelor curente Tn suma totala a activelor in anul de gestiune constituie 35 %, iar in anul precedent -
46 %. Modificarea duratei de rotatie a activelor totale, din cauza incetinirii rotatiei activelor curente,
va constitui:

a) + 19,25 zile;

b) +25,30 zile.

6.4. (0,5) Indicatorii particulari ai rotatiei activelor curente sunt:

a) indicatorii vitezei de transformare a activelor curente in forma baneasca;

b) indicatorii vitezei de trecere a activelor curente prin fiecare faza de circulatie a acestora.
6.5. (0,5) Cu cat este mai mica perioada de rotatie a stocurilor de materiale, cu atat este mai:

a) mic ciclul de producere si de comercializare;

b) mare ciclul de producere si de comercializare.

6.6. (0,5) Pozitiv este apreciatd micsorarea valorii creantelor pe termen scurt prin:




a) reducerea perioadei de incasare a creantelor pe termen scurt;

b) reducerea volumului de vanzari.

6.7. (2,0) Fie ca veniturile din vanzari n anul de gestiune constituie 12 583 mii lei, durata de rotatie a
activelor curente in anul de gestiune a alcatuit 250 zile, iar in cel precedent - 280 zile. Efectul
economic din modificarea duratei de rotatie a activelor curente va fi:

a) atragerea relativa a activelor curente in suma de 1 048,58 mii lei;

b) sustragerea relativa a activelor curente in suma de 1 048,58 mii lei.

6.8. (2,0) Numarul de rotatii ale activelor curente in anul de gestiune este de 1,48 ori fatd de 1,25 ori in
anul precedent. Valoarea medie a activelor curente 1n anul de gestiune constituie 25 856 mii lei, iar in
anul precedent - 29 500 mii lei. Nivelul rentabilitatii vanzarilor in anul precedent a fost de 19,5 % fata
20,8 % in anul de gestiune. Modificarea numarului de rotatii ale activelor curente a conditionat:

a) reducerea veniturilor din vanzari cu 5 946,88 mii lei;
b) majorarea veniturilor din vanzari cu 5 946,88 mii lei;
C) reducerea veniturilor din vanzari cu 6 785 mii lei;
d) majorarea veniturilor din vanzari cu 6 785 mii lei.

6.9. (2,0) In baza datelor din punctul 6.8 modificarea numarului de rotatii ale activelor curente a
determinat:

a) reducerea marimii profitului cu 1 236,95 mii lei;
b) majorarea marimii profitului cu 1 236,95 mii lei;
C) reducerea marimii profitului cu 1 323,08 mii lei;

d) majorarea marimii profitului cu 1 323,08 mii lei.




CAPITOLUL 7 ANALIZA SURSELOR DE FINANTARE A ACTIVELOR

Obiectivele capitolului:

. Caracteristica continutului economic al surselor de finantare a activelor si explicarea
importantei analizei acestora.

. Aprecierea generala a surselor de finantare a activelor.

. Examinarea modului de analiza a capitalului propriu.

. Descrierea tehnicii de analizd a nivelului de indatorare a intreprinderii.

7.1. Continutul economic si necesitatea analizei surselor de finantare a activelor

Formarea patrimoniului necesar pentru desfasurarea activititii economico-financiare a
intreprinderii se efectueaza pe seama diferitelor surse de finantare.

Din punct de vedere al continutului economic, sursele de finantare (formare) a activelor
reprezinta totalitatea drepturilor proprietarilor si obligatiilor agentului economic. in Bilantul contabil
acestea se reflectd in interiorul pasivului si de aceea pentru desemnarea lor in practica economica se
aplica des denumirea ,,pasive".

Componenta surselor de finantare a activelor, predominarea anumitor componente asupra
altora, evolutia structurii pasivelor in mod direct determind stabilitatea si independenta financiard a
intreprinderii. De aici rezultd necesitatea analizei pasivelor atat din partea conducerii intreprinderii
pentru stabilirea strategiei de dezvoltare si dirijarea activitatii curente, cat si din partea utilizatorilor
externi ai Rapoartelor financiare pentru elaborarea deciziilor de diferit tip.

Analiza surselor de finantare a activelor oferd utilizatorilor Rapoartelor financiare
posibilitatea de a raspunde la urmatoarele intrebari:

* De unde provin activele controlate de intreprindere?

= (Care surse de finantare, proprii sau Imprumutate, prevaleazd la formarea patrimoniului
intreprinderii?

= (Care este mdrimea si structura surselor proprii de finantare?

= Este oare suficientd marimea capitalului statutar in comparatie cu cerintele legislatiei?

= (Care este nivelul de achitare si gradul de retragere a capitalului statutar?

* Cum coreleazd marimea capitalului statutar cu valoarea activelor nete?

» Cum se divizeaza capitalul statutar dupa clase de actiuni emise si dupa detindtorii cotelor?

= Care este concentrarea cotelor din capitalul statutar?

= Ce cauze (factori) au provocat cresterea ori descresterea capitalului propriu?

= (are este capacitatea de manevrare a capitalului propriu?

= Cum se caracterizeaza datoriile intreprinderii dupa termenul de atragere, origine, conditii de
garantare §i alte criterii (aspecte) de apreciere?

= (at de stabile sunt sursele de finantare a activitatii intreprinderii?

= In ce masuri este dependenti intreprinderea de sursele imprumutate pe termen lung?

= (at de costisitoare este pentru intreprindere atragerea mijloacelor imprumutate?

= [Este capabila intreprinderea de a plati dobanda si de a rambursa suma principala a datoriilor?

Importanta aprecierii aspectelor nominalizate mai sus pentru procesul decizional dicteaza
examinarea profundad si multilaterald a surselor de finantare in cadrul analizei situatiei financiare a
intreprinderii.

7.2. Aprecierea generala a surselor de finantare a activelor

Analiza surselor de formare a activelor intreprinderii porneste de la aprecierea generald a
structurii pasivelor. In acest scop se calculeaza si se interpreteaza un sir de indicatori, care in literatura
speciala se numesc coeficienti ai structurii capitalului, independentei financiare, de acoperire, de
solvabilitate, de indatorare sau coeficienti ai capacitatii de plata.

Acesti coeficienti reprezinta o totalitate de rate reciproc interschimbabile, care din punct de
vedere al tehnicii de calcul se determina ca raportul dintre diferite parti componente ale formulei:

Activele intreprinderii = Surse de finantare a activelor =
= Capital propriu + Datorii pe termen lung si scurt




Unul dintre cei mai frecvent folositi coeficienti ai structurii surselor de finantare este
coeficientul de autonomie (de autofinantare, de concentrare a capitalului propriu). Anume acest

clientului.
Capital propriu
Total pasive

Coeficientul in cauza reflectd, pe de o parte, cota capitalului propriu In suma totald a surselor
de finantare, iar pe de altd parte - ponderea patrimoniului format pe seama mijloacelor proprii in suma
totala a activelor intreprinderii.

Din punct de vedere al creditorului, nivelul de sigurantd al acestui coeficient, dupd parerea
preponderentd a specialistilor, alcatuieste cel putin 0,5'". In acest caz riscul creditorului este minim,
pentru ca patrimoniul intreprinderii, care este format din surse proprii, serveste drept garantie pentru
achitarea tuturor datoriilor fata de creditori.

Dacd coeficientul de autonomie al intreprinderii nu atinge nivelul de sigurantd, atunci
conducerii 1i va fi greu de obtinut creditele necesare fard marirea prealabila a capitalului propriu, in
particular, a celui social. Sau creditorii vor acorda credit cu conditii mult mai dure (gajul, garantia
tertilor etc.)

Coeficientul de atragere a surselor imprumutate (de concentrare a datoriilor) caracterizeaza
structura surselor de finantare a activelor din punctul de vedere al cotei surselor imprumutate :

Coeficientul de Datorii pe termen
atragere a surselor __ lung giscurt  _ Coeficientul
imprumutate Total pasive ~ de autonomie

Acest coeficient dimensioneaza nivelul de indatorare (solvabilitate) a intreprinderii s1, iIn mod
normal, oscileaza in limitele 0-0,5.
Coeficientul corelatiei dintre sursele imprumutate i proprii (rata bruta generald de indatorare)
reflectd suma mijloacelor atrase revenita la 1 leu capital propriu:
Coeficientul corelatiei intre _ Datorii pe termen lung si scurt
sursele imprumutate si proprii Capital propriu

Coeficient de autonomie =

Cu cat marimea acestui coeficient este mai mare, cu atat mai riscanta este situatia financiara a
intreprinderii. Punctul critic la aprecierea coeficientului de corelatie este 1.

Rata solvabilitatii generale exprimd gradul de acoperire a surselor imprumutate cu activele
totale de care dispune intreprinderea:

Total pasive
Datorii pe termen lung si scurt

Rata solvabilititii generale =

Este evident ca, in mod normal, nivelul acestui coeficient trebuie sa nu fie mai mic de 2.
Inlocuind in raportul sus-nominalizat mijloacele imprumutate cu valoarea capitalului propriu,
obtinem rata generala de acoperire a capitalului propriu (rata parghiei financiare):

Rata generald de acoperire _ _ Total pasive
a capitalului propriu Capital propriu

Fiind calculat in procente, acest raport arata ca, la primele 100 %, activele intreprinderii se
finanteaza pe seama surselor proprii, iar la celelalte procente -prin atragerea mijloacelor imprumutate.
Sporirea acestui coeficient peste 200 % reflecta situatia dificild a intreprinderii privind independenta
financiara.

Este de mentionat cd utilizarea simultand a coeficientilor nominalizati mai sus la analiza
structurii surselor de finantare nu se considera rationald. Desi denumirea, formula de calcul, sensul
economic si parametrii de apreciere a coeficientilor diferd, rezultatul aprecierii o sa fie absolut identic
(vezi exemplul 7.1).

Exemplul 7.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua aprecierea generald a surselor de finantare a activelor S.A. ,,Respect” in cursul
anului de gestiune. In baza datelor Bilantului contabil vom alcdtui tabelul analitic §i vom interpreta
rezultatele obtinute.




Tabelul 7.1
Analiza coeficientilor structurii surselor de finantare a activelor

cf;g;g;ﬁ?uf La inceputul anului La sfarsitul anului
1 2 3
1. Coeficientul de 34 806 158 : 42 514 531 = 34 026 366 : 43 690 646 =
autonomie =(0,82 =0,78
2. Coeficientul de (2 233 069+ 5475 304) : (1 967 394 + 7 696 886) :
atragere a surselor 142 514 531 = 143 690 646 =
imprumutate =0,18 =022
3. Coeficientul corelafiei |(2 233 069+ 5475 304) : (1 967 394 + 7 696 886) :
dintre sursele 134 806 158 = : 34 026 366 =
imprumutate si proprii =022 =0,28
4. Rata solvabilitatii 42 514 531 : 43 690 646 :
generale (2233 069+ 5475304) = |: (1967 394 + 7 696 886) =
=552 =452
5. Rata generala de 42 514 531 : 34 806 158 = 43 690 646 : 34 026 366 =
acoperire a capitalului =1,22 =1,28
propriu

Datele tabelului 7.1 atesta nivelul destul de inalt al independentei financiare a S.A. ,, Respect”
de sursele imprumutate atrase. Aceasta concluzie rezulta din faptul ca in structura pasivelor absolut
prevaleaza sursele proprii de finantare. Astfel, la inceputul anului de gestiune capitalul propriu a
constituit 82 % si la sfarsitul anului -78 % din totalul surselor de formare a patrimoniului. Cu toate
ca in dinamica se observa modificarea proportiei in directia majorarii cotei surselor imprumutate,
ambele rezultate depasesc cu mult nivelul de siguranta (50 %). Aceeasi concluzie se desprinde si din
analiza restului indicatorilor prezentati in tabelul 7.1.

7.3. Analiza capitalului propriu

Dat fiind faptul ca sursa initiald de finantare a patrimoniului intreprinderii o constituie capital
propriu, in continuare se efectueaza analiza mai profunda a acestuia.

Capitalul propriu reprezintd marimea ramasa in activele intreprinderii dupa scaderea datoriilor.
Ca obiect al analizei, capitalul propriu se studiaza din mai multe puncte de vedere prin efectuarea
urmatoarelor etape.

Analiza marimii si evolutiei capitalului propriu

In primul rand, se examineazi marimea absoluta si evolutia capitalului propriu in dinamica. In
mod normal, intreprinderea reuseste sa creasca valoarea capitalului propriu in urma desfasurarii
activitatii economice. Si invers, descresterea capitalului propriu, mai ales aparitia valorii negative a
acestuia, indica existenta tendintelor defavorabile n dezvoltarea Intreprinderii.

Aplicarea metodei de analizd pe orizontald la acest stadiu de apreciere a situatiei financiare
presupune compararea indicatorilor relativi de modificare a capitalului propriu, datoriilor existente si
patrimoniului disponibil.

Exemplul 7.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza marimii gi evolutiei capitalului propriu al S.A. ,, Respect”. In baza datelor
Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 7.2 Analiza marimii gi evolutiei capitalului propriu

Nr. , . La finele anului, lei Ritmul
crt. Indicwton precedent | raportat | cregterii, %

1 2 3 4 5

1. |Capital propriu 34 806 158 | 34 026 366 97,76

2. |Total datorii 7708373 | 9664280 125,37

3. |Total pasive 42 514 531 | 43 690 646 102,77

Informatiile continute in tabelul 7.2 demonstreaza ca S.A. ,, Respect” dispune de o marime
pozitiva a capitalului propriu care la sfarsitul perioadei de gestiune constituie 34 026 mii lei.

Totodata, in dinamica se evidentiaza tendinta negativa de reducere a surselor proprii de
finantare a patrimoniului: in cursul anului de gestiune acestea s-au micsorat cu 2,24%.

Se observa ca evolutia capitalului propriu contravine dinamicii activelor disponibile si
datoriilor existente care au crescut in aceeagi perioada cu 2,77 §i 25,37 % respectiv.




Aspectele negative aferente evolutiei capitalului propriu al intreprinderii impun dezvaluirea
cauzelor ce le-au provocat (vezi exemplul 7.9).

Analiza structurii capitalului propriu

In continuare se studiaza modificarile survenite in componenta capitalului propriu, pentru ca
nu intotdeauna, odatd cu cresterea valorii acestuia, are loc si imbunatdtirea ,,calitdtii" din punct de
vedere structural. Pentru ilustrarea acestei afirmatii vom examina urmatoarea situatie.

Exemplul 7.2 Intreprinderea ,,Gloria" S.A.

In cursul perioadei de gestiune capitalul propriu al intreprinderii ,, Gloria" a inregistrat
urmatoarele modificari in componenta sa:

La inceputul perioadei La sfarsitul perioadei
(in mii lei)

Capital statutar 80 100
Capital nevarsat (10)
Profit nerepartizat (pierdere neacoperita) 20 (2)
Capital secundar (diferente din reevaluarea) 14
Total capital propriu 100 102

Din datele prezentate mai sus rezulta ca capitalul propriu a crescut cu 2 mii lei, dar, totodata,
se observd inrdutdtirea considerabild a structurii acestuia. In particular, majorarea nominald a
capitalului statutar cu 20 mii lei in realitate nu a fost pe deplin achitata (capitalul nevarsat constituie
10 mii lei). Elementul component ,, profitul nerepartizat” a fost substituit cu pierderea neacoperita §i
ecarturile din reevaluarea mijloacelor fixe. Asadar, cresterea capitalului propriu nu a contribuit la
majorarea patrimoniului intreprinderii.

Analiza structurala a capitalului propriu presupune examinarea corelatiei dintre elementele
componente ale acestuia. In calitate de instrument de lucru in acest scop poate servi metoda de analizi
pe verticala.

Exemplul 7.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia modificarile survenite in structura capitalului propriu al S.A. ,, Respect” in cursul
anului de gestiune. in baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta

rezultatele obtinute.
Tabelul 7.3
Analiza structurii capitalului propriu

T ——— La inceputul perioadei | La sfarsitul perioadei
Suma, lei Cota, % | Suma, lei | Cota, %
1 2 3 4 5
1. Capital statutar 17 749 870 51,0 17 749 870 52,2
4. Rezerve 15 855 256 45,6 15 855 256 46,6
5. Profit nerepartizat (pierdere
neacoperita) 1201 032 3,4 267 150 08
6. Capital secundar 154 090 0.4
Total capital propriu 34 806 158 100,0 34 026 366 100,0

Datele tabelului atesta faptul ca in componenta capitalului propriu al S.A. , Respect”
elementul cel mai valoros este capitalul statutar. Cota acestui component se afld in crestere si
constituie 52,2 % din totalul surselor proprii de finantare la sfarsitul anului de gestiune.

In cursul anului de gestiune a crescut i ponderea rezervelor in structura capitalului propriu:
de la 45,6 % la inceputul anului la 46,6 % la sfarsitul. De mentionat ca marirea cotelor capitalului
statutar §i rezervelor nu a fost conditionata de majorarea valorii acestor componente, ci se datoreaza
reducerii considerabile (cu 2,6 puncte procentuale) a profitului nerepartizat aflat la dispozitia
intreprinderii.

in urma reevaluarii mijloacelor fixe in structura surselor proprii de finantare a apdrut un
component nou - capitalul secundar cu o pondere neinsemnata (0,4 %).

in ansamblu, structura capitalului propriu al S.A. ,, Respect” are un caracter stabil.

In continuare in mod amanuntit se studiaz capitalul statutar ca principalul element formator al
capitalului propriu.

Analiza suficientei capitalului statutar




Actualmente legislatia In vigoare stipuleaza anumite cerinte referitoare la marimea minima a
capitalului statutar al diferitilor agenti economici. De exemplu, capitalul statutar al societatii pe actiuni
de tip deschis trebuie sa constituie nu mai putin de 20 mii lei, capitalul societdtii pe actiuni de tip
inchis - nu mai putin de 10 mii lei, al societatii cu rdspundere limitatd - nu mai putin de 300 de salarii
minime.

Corespunderea marimii capitalului statutar cu cerintele legislative devine deosebit de
insemnatd la adresarea Intreprinderii catre organele statale (pentru obtinerea licentei etc), citre banca
comerciald cu cererea de credit, la emiterea obligatiunilor si in multe alte situatii. In acest context in
cadrul analizei se compard valoarea capitalului statutar reflectatd la rd.480 din Bilantul contabil cu
cerintele stabilite in legislatia.

Analiza nivelului de achitare a capitalului statutar

Marimea capitalului statutar indicat in actele de constituire a intreprinderii nu intotdeauna
coincide cu valoarea patrimoniului depus in realitate de catre proprietari (actionari, participanti etc.) in
contul achitarii cotelor in capitalul statutar. Acest fapt dicteaza necesitatea compararii marimii reale si
nominale a capitalului statutar. In acest scop se calculeazi si se interpreteazi rata de achitare a
capitalului statutar:

Rata de achitare a __Capital statutar
capitalului statutar ~ Capital statutar

— Capital nevirsat

Determinarea coeficientului in cauza este deosebit de importantd pentru intreprinderile noi,
care functioneaza mai putin de un an, si acele intreprinderi care in cursul perioadei de raportare au
majorat capitalul statutar.

Gradul cel mai favorabil al raportului nominalizat alcituieste 1. In cazul nivelului subunitar al
acestuia, materialele analitice trebuie sa contind informatii referitoare la proprietarii care au datorii
fata de intreprindere cu privire la achitarea cotelor de participatie.

Analiza gradului de retragere a capitalului statutar

Asupra marimii reale a capitalului statutar, in afard de nivelul de achitare, influenteaza, de
asemenea, gradul de retragere a acestuia. Pentru aprecierea acestui aspect al situatiei financiare a
intreprinderii se aplica rata de retragere a capitalului statutar:

Gradul de retragere _  Capital retras
a capitalului statutar ~ Capital statutar

Gradul nul de retragere reprezintd un caz cel mai favorabil din punct de vedere al stabilitatii
situatiei financiare a agentului economic. Nivelul ridicat al indicatorului nominalizat poate cauza
dificultiti in privinta finantirii activitatii intreprinderii. In aceasta situatie materialele analitice trebuie
sa indice motivarea operatiunilor de retragere a capitalului statutar. De exemplu, achizitionarea,
rascumpdrarea actiunilor de la proprietari poate fi efectuata cu scopul:

- micsorarii capitalului statutar prin intermediul anuldrii actiunilor rascumparate;

- revanzarii ulterioare a actiunilor la un pret mai mare;

- majordrii normei profitului la o actiune si a cresterii (stabilizarii) cursului actiunilor;

- utilizarii actiunilor rdscumparate pentru plata dividendelor, stimularea colaboratorilor societatii;

- prevenirii tentativelor concurentului de a obtine pachetul de control etc. Deosebit de importanta
devine analiza gradului de retragere a capitalului statutar la intreprinderile care au intentii de
autolichidare sau au intrat in proces de faliment provocat de creditori, furnizori, organele statale etc. in
aceste situatii, cresterea gradului de retragere a capitalului statutar reprezintd Incalcarea drepturilor
creditorilor si proprietarilor, investitiile carora au ramas in circuitul economic al Intreprinderii.

Exemplul 7.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia suficienta, nivelul de achitare si gradul de retragere a capitalului statutar S.A.
. Respect"”. In baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta
rezultatele obtinute.




Tabelul 7.4
Calculul ratelor de achitare si retragere a capitalului statutar

Nr. a Lainceputul | La sfarsitul
ert. Indicatort perfo;dei periof:)‘ei
1 2 3 4
1. |Capital statutar, lei 17 749 870 17 749 870
2. |Capital nevérsal, lei - -
3. |Capital retras, lei - -
4. |Rata de achitare a capitalului statutar, coef.
[(rd.1=rd.2) . rd. 1] 1,0 1,0
5. |Rata de retragere a capitalului statutar, coef.
(rd.3:rd.1) 0,0 0,0
Intrucat intreprinderea , Respect” actioneazd sub formd organizatorico — juridicd de

societate pe actiuni de tip deschis suficienta capitalului statutar al acesteia se apreciaza in
comparatie cu marimea minima stabilita in legislatie in suma de 20 mii lei. Datele tabelului 7.4 atesta
faptul ca valoarea nominala a actiunilor emise de aceasta societate (17 749 870 lei) depaseste cu
mult cerinta indicata mai sus. Asadar, se constata suficienta capitalului statutar al S.A. ,, Respect” in
comparatie cu prevederile legislatiei.

Inexistenta datoriilor actionarilor aferente achitarii actiunilor subscrise (valoarea capitalului
nevdrsat este nuld) confirmd nivelul cel mai inalt de achitare a capitalului statutar. In ansamblu cu
gradul zero de retragere a actiunilor emise, situatia privind suficienta, nivelul de achitare si gradul
de retragere a capitalului statutar S.A. ,, Respect" se apreciaza ca favorabila.

Analiza corelatiei dintre activele nete si capitalul statutar

Aceasta etapa este deosebit de importanta pentru aprecierea situatiei financiare a societatilor
pe actiuni. Necesitatea reiese din urmatoarea conditie a legislatiei in vigoare: valoarea activelor nete
ale societitii pe actiuni nu poate fi mai mica decat marimea capitalului ei social (statutar). In acest
context se determind §i se apreciaza rata corelatiei dintre activele nete si capitalul statutar:

Rata corelatiei
dintre activele nete =
si capitalul statutar

Nivelul supraunitar al raportului nominalizat indicd respectarea cerintelor legislative. Daca
coeficientul In cauzd este subunitar, societatea pe actiuni nu are dreptul sa plateasca dividende, sa
emitd hartii de valoare. Adunarea generald a actionarilor este obligatd sa ia decizia cu privire la
reducerea capitalului statutar si/sau depunerea aporturilor suplimentare de catre actionari pentru
majorarea activelor nete sau la lichidarea societitii. In caz contrar, lichidarea societitii poate fi
efectuatd potrivit hotdrarii instantei judecatoresti la adresarea oricarui actionar sau a Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare.

In cadrul analizei se depisteazi cauzele ce au provocat descresterea valorii activelor nete sub
nivelul capitalului statutar. In mod general, putem constata ci aceste cauze coreleazi cu aparitia si
majorarea elementelor negative ale capitalului propriu:

Active nete
Capital statutar

. capital suplimentar (diferente negative de curs valutar aferente depunerilor actionarilor
in capitalul statutar in valuta straina);

. capital nevarsat;

. capital retras;

. pierderi neacoperite;

. profit utilizat al anului de gestiune (ce depaseste profitul obtinut);

. capital secundar (diferente negative din reevaluarea activelor pe termen lung).

Exemplul 7.6 Intreprinderea ,, Respect” S.A.
Vom studia corelatia dintre activele nete si capitalul statutar al S.A. ,,Respect”. In baza
datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 7.5

Calculul ratei de corelatie dintre activele nete $i capitalul statutar

Nr. lidicaton La :”m_':eput_uf La sférgittf!
crt. perioadei perioadei
1 2 3 4
1. |Capital statutar, lei 17 749 870 17 749 870
2. |Total active, lei 42 514 531 43 690 646
3. |Datorii pe termen lung, lei 2233 069 1967 394
4. |Datorii pe termen scurt, lei 5475 304 7 696 886
5. |Active nete, lei (rd.2 — rd.3 —rd.4) 34 806 158 34 026 366
4. |Rata corelatiei dintre activele nete si capitalul
statutar, coef. (rd.5:rd.1) 1,96 1,92

Din datele tabelului 7.5. rezulta ca la S.A. ,, Respect” corelatia dintre activele nete si capitalul
statutar este destul de favorabila. Astfel la inceputul anului activele nete de 1,96 ori au depasit
valoarea capitalului statutar, iar la sfarsitul - de 1,92 ori. Cu toate ca in dinamica se observa o
reducere a ratei de corelatie dintre acesti doi indicatori, se constatd conformitatea deplina cu
cerintele legislatiei privind mentinerea valorii activelor nete la nivelul nu mai mic decat marimea
capitalului statutar.

Analiza capitalului statutar al societdtii pe actiuni sub aspectul claselor de actiuni emise

Conform legislatiei in vigoare societatea pe actiuni este in drept sa plaseze diferite categorii
(clase) de actiuni care variaza dupd anumite criterii:

drepturi oferite detinatorilor (la dividende, la vot la adunarea generala a actionarilor, la
obtinerea partii din patrimoniul societatii in cazul lichidarii acesteia, la rdscumpararea si convertirea,
adica schimbarea pe alte clase de hartii de valoare ale societétii etc);

evaloarea nominala;

enumarul emisiunii si altele.

Informatia despre componenta capitalului statutar al societatii pe actiuni sub aspectul claselor
de actiuni emise permite detindtorilor actiunilor si investitorilor potentiali sa aprecieze corect situatia
in scopul ludrii deciziilor cu privire la procurarea sau vanzarea pachetelor de actiuni. Vom examina, de
exemplu, urmatorul aspect.

Experienta mondiald aratd ca preturile actiunilor ordinare ale societdtilor, care au emis mai
multe hartii de valoare cu venitul fixat, oscileazd mai simtitor pe piatd decat preturile a actiunilor
ordinare ale emitentilor cu cota mai mica a hartiilor de valoare cu venitul fixat. Acest fenomen are loc
din cauza ca scaderea sau cresterea profitului emitentului cu cota mai considerabila a hartiilor de
valoare cu venit fixat duce la schimbari mai mari ale nivelului dividendelor pentru actiunile ordinare.
Sub influenta nivelului dividendelor oscileaza si preturile actiunilor. Anume aceste hartii de valoare
tind sa le cumpere asa-numiti investitori — jucdtori a caror strategi este sa obtina venit din fluctuatia
preturilor. Investitorii cointeresati in stabilitatea preturilor procurd actiunile emitentilor, care au emis
comparabil mai putine hartii de valoare cu venitul fixat.

In calitate de sursd de informatii necesare pentru analiza capitalului statutar dupi clase de
actiuni serveste registrul de evidenta analitica la contul 311 ,, Capital statutar” numit registrul
actionarilor.

Emitentul valorilor mobiliare plasate prin intermediul ofertei publice, inclusiv societatea pe
actiuni de tip deschis, In conformitate cu cerintele legislatiei cu privire la piata valorilor mobiliare este
obligat sa dezvaluie informatia despre numarul de valori mobiliare emise in profilul claselor in darea
de seama anuala asupra valorilor mobiliare. Aceasta dare de seama se publica in presa, se prezinta
Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare s1 se pune la dispozitia detinatorilor de valori mobiliare la
solicitarea acestora.

In baza surselor informationale mentionate mai sus, se examineazi structura capitalului
statutar al societatii pe actiuni sub aspectul claselor de actiuni emise cu ajutorul metodei de analiza pe
verticala.

Exemplul 7.7 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina structura capitalului statutar al S.A. ,,Respect"” la sfarsitul anului de gestiune
sub aspectul claselor de actiuni emise. In baza datelor prezentate in tabelul 7.6 vom alcdtui concluzia
analitica.




Tabelul 7.6

Structura capitalului statutar sub aspectul claselor de actiuni (la sfarsitul anului de

gestiune)
Valoarea
Clase de actiuni Numérde (o inals al| Suma, lei Pomsle-
’ actiuni sy rea, %
actiunii, lei
1 2 3 4 5
1. Actiunile ordinare 1774 987 10 17 749 870 100,0
2. Actiunile preferentiale
2.1. Cu dividende fixate
2.1.1.Cumulative
2.1.2. Necumulative
2.2. Cu dividende nefixate
2.2.1. Convertibile
2.2.2. Neconvertibile
Total capital statutar 1774 987 X 17 749 870 100,0

Conform informatiei reflectate in tabelul 7.6 capitalul statutar al S.A. ,,Respect” este format
exclusiv din 1 774 987 actiuni ordinare cu valoarea nominala de 10 lei o actiune. Societatea pe
actiuni in cauza nu a emis valori mobiliare cu venitul fixat sau alte clase de actiuni.

Numarul, valoarea si cota claselor de actiuni poate fi modificatd n urma efectuarii
urmatoarelor operatiuni economice:

. emisiunea actiunilor suplimentare;

. modificarea (majorarea sau micsorarea) valorii nominale a actiunilor plasate;
. fractionarea sau consolidarea actiunilor;

. rascumpdrarea actiunilor cu anularea ulterioard;

. convertirea actiunilor si altele.

Fiecare din aceste operatiuni reprezintd factorul care influenteazd marimea si structura
capitalului statutar al societatii pe actiuni sub aspectul claselor de actiuni emise.

Analiza capitalului statutar dupa tipuri de proprietari

Diferite grupe de proprietari au diverse scopuri si interese. De exemplu:

. proprietarii care activeazd in cadrul Intreprinderii sunt cointeresati in majorarea
nivelului de remunerare pe seama consumurilor si cheltuielilor intreprinderii, in timp ce proprietarii
din afard tind spre economia consumurilor si cheltuielilor cu scopul majorarii profitului net;

. existenta cotei statului in componenta capitalului statutar poate influenta in mod direct
sau indirect activitatea intreprinderii;
. membrii organelor de conducere uneori pot avea intentii ce intrd in conflict cu

interesele majoritatii proprietarilor intreprinderii (cu scopul de a preveni asemenea situatii in statutul
intreprinderii pot fi incluse restrictii privind participarea minima si/sau maximda a membrilor de
conducere la capitalul statutar).

Examinarea capitalului statutar sub aspectul tipurilor de proprietari se efectueaza in baza
datelor din registrul de evidenta analitica la contul 311 ,, Capital statutar” (registrul actionarilor,
registrul asociatilor etc.) cu aplicarea metodei de analiza pe verticala.

Exemplul 7.8 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina structura capitalului statutar al S.A. ,, Respect" sub aspectul tipurilor de
proprietari. in baza datelor prezentate in tabelul 7.7 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 7.7 Structura capitalului statutar dupd detinatorii actiunilor ordinare cu dreptul de vot

s — La inceputul anului La sférgitul anului
Tipurl de proprietan suma, lei | cota, % | suma,lei | cota, %
1 2 3 4 5
1. Persoanele cu functii de
rdspundere ale societatii (membri
organelor de conducere) 2271970 12,8 2 697 950 15,2
2. Alti angajati ai societatii 2112 230 11,9 1206 990 6,8
3. Statul’ 6212 500 35,0 6212 500 35,0
4. Alte persoane juridice 5 182 940 29,2 6 940 190 39,1
5. Alte persoane fizice 1970 230 11,1 692 240 3,9
Total capital statutar 17749 870 | 1000 17 749 870 100,0




Se indica in componenta datelor generale din Anexa la Bilant contabil (indicatorul 2).

Dupa cum se observa din datele prezentate in tabelul 7.7, in cursul anului de gestiune au
survenit unele modificari in structura capitalului S.A. ,, Respect” sub aspectul tipurilor de proprietari.
In particular, s-a marit ponderea actiunilor ordinare detinute de persoanele juridice si membrii
organelor de conducere cu 9,9 si 2,4 cote procentuale respectiv. Aceasta crestere s-a produs pe
seama angajatilor de rand ai societatii si persoanelor fizice din afara acesteia. Totodatd, a ramas
neschimbata cea mai considerabila cota din capitalul statutar al S.A. ,, Respect"” care apartine statului
(35 %).

Analiza concentrarii cotelor din capitalul statutar

Interesele proprietarilor pot devia nu numai in dependenta de tipul acestora dar si in functie de
marimea cotei detinute. De exemplu, proprietarii cu cote mici sunt cointeresati In repartizarea
profitului net, in timp ce proprietarii cu cote mari tind spre reinvestirea profitului.
activitatii economice a Intreprinderii sunt mult mai variate in comparatie cu detinatorul cotei mici.

Drepturile proprietarilor, in functie de marimea cotei detinute, pot devia si conform legislatiei
in vigoare. De exemplu, Legea privind societatile pe actiuni ofera diferite drepturi suplimentare
(privind introducerea chestiunii in ordinea de zi a adunarii generale a actionarilor, propunerea
candidatilor in organele de conducere, cererea convocarii adunarii extraordinare a actionarilor etc.)
actionarilor care detin cel putin 5, 10 si 25 % din actiunile cu drept de vot.

Informatia privind concentrarea sau, invers, pulverizarea cotelor din capitalul statutar este
foarte importanta pentru investitori potentiali in vederea aprecierii rationalitdtii aporturilor in capitalul
statutar al unei sau altei intreprinderi. In mod coerent, conform prevederilor legislatiei cu privire la
piata valorilor mobiliare, emitentul este obligat sd dezvaluie in componenta raportului anual lista
actionarilor care detin cel putin 5 % din numarul total de actiuni cu drept de vot plasate de emitent.
Totodata, practica atestd faptul ca aceastd informatie din diverse motive deseori se ascunde.

In calitate de instrument de lucru in scopul studierii gradului de concentrare sau pulverizare a
cotelor din capitalul statutar, poate servi metoda de analiza pe verticala.

Exemplul 7.9 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom examina structura capitalului statutar al S.A. , Respect” sub aspectul marimii cotelor
detinute de proprietarii. In baza datelor prezentate in tabelul 7.8 vom alcdtui concluzia analiticd.

Tabelul 7.8
Informatia privind marimea pachetelor de actiuni cu drept de vot

La inceputul anului | La sfarsitul anului
suma, lei |cota, %| suma, lei |cota, %
1 2 3 4 5
1. Actionarii care detin mai mult de
25 % din actiunile cu drept de vot:
- statul 6212 500 35,0 6 212 500 35,0
- S.A Alfa" X X 4490710 253
2. Actionarii care defin mai mult de
10 %, dar mai putin de 25 % din
actiunile cu drept de vot
- S.A Alfa" 3319 180 18,7 X X
- S.R.L. ,Beta” X X 2 094 470 11,8
3. Actionarii care detin mai mult de
5 %, dar mai putin de 10 % din
actiunile cu drept de vot

Grupe de actionari

- S.R.L “Beta” 1 490 980 8,4 X X
- Crudu I.P. (consiliul de directori) | 1 029 490 5,8 1118 240 6,3
-  Croitoru L.S. (consiliul de directori)| 922 990 52 1082 730 6,1

4. Actionarii care defin mai putin de 5 %
din actiunile cu drept de vot — in cumul| 4 774 730 26,9 | 2751220 15,5
Total actiuni ordinare 17 749 870 100,0 (17 749 870 100,0

Informatiile din tabelul 7.8 arata ca in cursul anului de gestiune a avut loc procesul de
concentrare a actiunilor emise de S.A. ,,Respect”. Procurarea pachetelor mici de actiuni pulverizate
Intre angajatii societatii si persoanele fizice din afara acesteia i-a permis S.A. ,, Alfa" sa formeze un
pachet de actiuni care constituie 25,3 % din toate actiunile cu drept de vot plasate de S.A. ,, Respect”.
Facand cauza comund, reprezentantii statului §i fondului de investitii pot influenta in mod decisiv
strategia dezvoltarii intreprinderii.




De asemenea, a avut loc majorarea considerabila a pachetului de actiuni detinut de S.R.L
., Beta". in consecinta, in proprietatea acestui actionar la sfarsitul anului de gestiune se afla 11,8%
din actiunile cu drept de vot. Majorarea pachetelor care apartin membrilor consiliului de directori
Crudu LP. §i Croitoru L.S. nu s-a incheiat cu trecerea acestora in alta categorie de actionari care
detin mai mult de 10 % din actiunile cu drept de vot.

In urma procesului de concentrare a actiunilor emise de S.A. ,, Respect” in cursul anului de
gestiune a scazut brusc cota cumulativa a actionarilor cu pachete mici. La finele anului acestei
categorii de actionari ii apartine in total numai 15,5 din actiunile cu drept de vot.

Analiza factoriald a cresterii (descresterii) capitalului propriu

Dupd cum s-a mentionat mai sus, in urma desfasurarii activitatii economice intreprinderea, in
mod normal, reuseste sa creascd valoarea capitalului propriu. Dacd marimea acestuia se reduce, adica
capital propriu ,,se manancd", devine importantd examinarea cauzelor care au provocat aparitia
tendintei negative de scadere.

Cauzele modificarii capitalului propriu pot avea caracter extern (depunerile proprietarilor,
primirea subventiilor etc.) si intern (reinvestirea profitului generat). Pentru studierea surselor interne
de crestere a capitalului se aplica urmatorul coeficient financiar:

Sporul cresterii __Profit reinvestit (Profit net — Dividende)
capitalului propriu Capital propriu

Acest coeficient caracterizeaza marimea relativa a profitului generat si retinut la intreprindere
cu scopurile investitionale, evaluat in procente la valoarea capitalului propriu.

Pentru depistarea cauzelor ce au conditionat modificarea sporului cresterii capitalului propriu,
acesta se prezintd ca produsul urmatorilor indicatori financiari:

Sporul -
poru’, Rentabilitatea Numirul — Rata
cresterii _ . i 2 & Rata parghiei : ;
; . = vanzdrilor dupa x derotatii  x : x de reinvestire
capitalului . . . financiare .
; impozitare ale activelor a profitului
propriu

Pentru verificarea formulei de mai sus vom prezenta fiecare parte componenta sub forma de
raport:

Profit reinvestit Profit net " Vénziri nete ” Active " Profit reinvestit
Capital propriu ~ Véanziri nete Active Capital propriu Profit net

Observam ca, dupa simplificarea corespunzatoare, obtinem indicatorul rezultativ. Este evident
cd modificarea oricdrui component al formulei duce la schimbarea sporului cresterii capitalului
propriu, adica acest indicator este influentat de 4 factori:

*Principala sursa internd de crestere a capitalului propriu este reusita activitatii operationale, in
cazul reducerii rentabilitdtii i generarii pierderilor se constata descresterea indicatorului rezultativ sub
influenta acestui factor.

* Accelerarea rotatiei activelor (cresterea numdrului de rotatii) conditioneazd sporirea
capitalului propriu, cat timp activitatea intreprinderii este profitabild, in caz invers fiecare rotatie
suplimentara a activelor aduce pierderi adaugatoare.

*Folosirea mai largd a surselor imprumutate (cresterea gradului de indatorare si ratei parghiei
financiare) este avantajoasa, daca rentabilitatea intreprinderii depaseste rata cheltuielilor de deservire a
datoriilor, adica rata dobanzii. Varianta opusa semnifica descresterea capitalului propriu din cauza
atragerii Tmprumuturilor prea costisitoare.

*Reinvestirea profitului obtinut permite majorarea capitalului propriu fard finantarea din
exterior. De mentionat cd, In conditiile activititii cu pierderi, are loc reducerea investitiilor facute
anterior §i descresterea capitalului propriu.

Pentru identificarea influentei fiecarui factor in mod separat, se efectueaza analiza de tip
factorial cu aplicarea metodei de substitutii in lant ori a variatiilor acestei metode.

Exemplul 7.10 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza factorialda a sporului cresterii capitalului propriu al S.A. ,,Respect” pe
seama surselor interne, in baza Rapoartelor financiare pentru ultimii doi ani vom completa urmdtorul
tabel cu date initiale.

Tabelul 7.9




Date initiale pentru analiza factoriald a sporului cresterii capitalului propriu

Nr. ; ; Anul Anul
crt. indicatol precedent | raportat
1 2 3 4
1. |Valoarea medie a capitalului propriu, lei 33118492 |34 416 262
2. |Valoarea medie a activelor, lei 41735676 |43 102 589
3. |Profit net (pierdere netd), lei 3791 380 (300 794)
4. |Profit reinvestit (reducerea investitiilor), lei 3214 384 (300 794)
5. |Venituri din vanzari, lei 21361294 |16 412 320
6. |Sporul cresterii (descregterii) capitalului propriu, %
(rd.4:rd.1 x100) 9,71 - 0,87
7. |Rentabilitatea vanzarilor dupa impozitare, %
(rd.3:rd.5 x 100) 17,75 -1,83
8. |Numadrul de rotatii ale activelor, coef. (rd.5 : rd.2) 0,512 0,381
9. |Rata pdrghiei financiare, coef. (rd.2 : rd. 1) 1,260 1,252
10. |Rata reinvestirii profitului net, coef. (rd.4 : rd.3) 0,848 1,000

Note:

* Primii doi indicatori din tabelul 7.9 sunt calculati prin media aritmetica simpla [(valoarea
indicatorului la inceputul anului + valoarea indicatorului la sfarsitul anului): 2].

* Profitul reinvestit pentru anul precedent este calculat ca diferenta dintre profitul net (3 791
380 lei) si suma dividendelor anuntate (576 996 lei).

Folosind metoda de substitutii in lant, vom determina influenta fiecarui factor asupra sporului
cresterii capitalului propriu §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 7.10
Calcului influentei factorilor asupra sporului cresterii capitalului propriu

Nr. Factorii Sporul Influenta factorului,
:;:::;_ Rentabilit| Rotatia| Rata Rata cresterii %
tiei | atea van-| active- | parghiei |reinvestirii capitalului
zarilor lor finan- | profitului | Propriu, %
ciare
1 2 3 4 5 6 7
0 17,75 0,512 1,260 0,848 9,71 X
1 -1,83 0,512 1,260 0,848 - 1,00 -1,00-971=-1071
2 - 1,83 0,381 1,260 0,848 -0,74 -0,74—(-1,00)=+026
3 - 1,83 0,381 1,250 0,848 -0,74 -0,74—-(-0,74)=0
4 - 1,83 0,381 1,250 1,000 - 0,87 -087-(-073)=-014

Calculele efectuate in tabelul 7.10 permit constatarea urmdtoarelor concluzii. In ultimii doi
ani se observa scdaderea brusca a sporului cresterii capitalului propriu al S.A. ,,Respect”. Daca in
cursul anului precedent capitalul propriu a crescut pe seama surselor interne cu 9,71 %, atunci in
anul de gestiune se constata descresterea indicatorului investigat cu 0,87 %.

In urma analizei factoriale s-a evidentiat principala cauzd de formare a tendintei negative in
dinamica capitalului propriu - generarea pierderilor in procesul activitatii intreprinderii. Sub
influenta scaderii rentabilitatii vanzarilor sporul cresterii capitalului propriu s-a micsorat cu 10,71
puncte procentuale.

In conditiile activitdtii cu pierderi, incetinirea rotatiei activelor a produs un efect pozitiv -
sporul cresterii capitalului propriu s-a marit cu 0,26 puncte procentuale. Totodata, obtinerea
rezultatului financiar negativ in perioada de gestiune a determinat caracterul defavorabil al
modificarii ratei de reinvestire. Sub influenta ultimului factor, sporul cresterii capitalului propriu s-a
micsorat cu 0,14 puncte procentuale.

Scaderea ratei parghiei financiare nu a exercitat o influenta evidenta asupra sporului
cresterii capitalului propriu.

In urma analizei se determina nu numai cauzele de modificare a sporului cresterii capitalului
propriu, dar si sursele interne posibile de majorare a acestui indicator in viitor. Cu alte cuvinte,
aplicarea modelului de descompunere a sporului cresterii capitalului propriu in elemente componente
permite stabilirea instrumentelor cele mai probabile de imbundtatire a situatiei cu acumularea
capitalului. Identificarea acestor instrumente (des numite rezerve) nu trebuie sd se limiteze cu
depistarea factorilor cu influentd negativd asupra indicatorului investigat. Pentru ilustrarea ultimei
afirmatii vom examina urmatoarea situatie.




Presupunem ca rata pdrghiei financiare a intreprinderii a crescut de la 1,25 la inceputul
perioadei de gestiune pand la 1,27 la sfarsitul ei. In conditii normale de activitate (obtinerea
deservire a datoriilor), modificarea mentionata mai sus va accelera sporul cresterii capitalului
propriu. Totodata, din datele exemplului se observa ca rata parghiei financiare inca nu atinge nivelul
critic de siguranta (2,0 sau 200 %) si in perioada viitoare poate fi majorata cu 0,73 (2 - 1,27). Practic
aceasta inseamnd cd atragerea surselor imprumutate suplimentare in aceleasi conditii va face
posibila majorarea sporului de crestere a capitalului propriu.
nivelului real al rentabilitatii si rotatiei activelor Intreprinderii cu rezultatele medii pe ramura sau cu
experienta avansata.

Analiza capacitatii de manevrare a capitalului propriu

Pentru desfasurarea reusitd a activitatii economico-financiare a intreprinderii o importanta
deosebitad are nu numai crearea capitalului propriu in marimea suficienta si cu structura adecvata, dar
si amplasarea rationald a acestuia. In practica mondiald pentru aprecierea modului de amplasare a
capitalului propriu acceptat de conducerea intreprinderii, de obicei, se calculeaza si se interpreteaza
urmatorul coeficient financiar:

Rata de manevrare __Active curente nete (Fond de rulment net)
a capitalului propriu Capital propriu

Acest coeficient reflecta cota capitalului propriu ce nu este imobilizat in activele pe termen
lung si se afld in circuitul economic sub o forma ce permite manevrarea cu aceste mijloace. Cu alte
parerea ca capacitatea ridicatd de manevrare a capitalului propriu contribuie la cresterea
performantelor economico-financiare ale intreprinderii.

Exemplul 7.11 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia capacitatea de manevrare a capitalului propriu la S.A. ,,Respect”. in baza datelor
Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 7.11 Calculul ratei de manevrare a capitalul propriu

Nr. ; " Lainceputul | La sfarsitul
crt. Indicator! peﬂoéodei perioadei
1 2 3 4

1. |Capital propriu, lei 34 806 158 34 026 366
2. |Active curente, lei 10 962 764 12 701 959
3. |Datorii pe termen scurt, lei 5475 304 7 696 886
4. |Fondul de rulment net, lei (rd.2 —rd.4) 5 487 460 5005073
5. |Rata de manevrare a capitalului propriu, coef.

(rd.4:rd.1) 0,16 0,15

Din datele tabelului 7.11 rezulta ca capitalul propriu al S.A. ,,Respect” are o capacitate de
manevrare destul de scizutd. In plus in dinamicd s-a evidentiat o tendintd negativi de scidere a ratei
de manevrare. Daca la inceputul anului de gestiune 16% din valoarea totala a capitalului propriu s-
au aflat sub o forma ce permite manevrarea, atunci la sfarsitul anului - numai 15%. Mentinerea
acestei tendinte in viitor va defavoriza performantele economico-financiare ale intreprinderii.

7.4. Analiza nivelului de indatorare a intreprinderii

In procesul activitatii economico-financiare intreprinderea, pe langd folosirea capitalului
propriu, apeleaza si la surse imprumutate de finantare. In consecinti se formeaza totalitatea datoriilor
intreprinderii.

Datoriile reprezintd obligatiile (angajamentele) luate (asumate) de Intreprindere in baza
evenimentelor anterioare si achitarea carora se va incheia cu retragerea de la intreprindere a resurselor
ce constituie purtatori de avantaje economice.

Marimea, componenta si evolutia datoriilor determind in mod direct stabilitatea situatiei
financiare si dependenta intreprinderii de partenerii de afaceri. Pentru studierea multilaterald a
datoriilor se efectueaza urmatoarele etape analitice.

Analiza marimii §i evolutiei datoriilor

La prima etapa se studiazd marimea absolutd si evolutia datoriilor firmei, reflectate in pasivul




Bilantului contabil. In acest scop se foloseste analiza pe orizontald care implici calculul indicatorilor
relativi de modificare a datoriilor fatd de perioada precedentd in comparatie cu modificarea volumului
vanzarilor si totalului surselor de finantare.
Exemplul 7.12 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
Vom efectua analiza marimii si evolutiei datoriilor S.A. ,, Respect". in baza datelor Raportului
financiar vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.
Tabelul 7.12 Analiza marimii si evolutiei datoriilor intreprinderii

Nr. . . La finele anului, lei Ritmul
crt. indlcatad precedent | raportat | cresterii, %
1 2 3 4 5
1. |Total datorii 7 708 373 9 664 280 125,37
2. |Total surse de finantare 42 514 531 | 43 690 646 102,77
3. |Venituri din vanzari 21361294 | 16412 320 76,83

Dupa cum se observa din datele tabelului 7.12, la finele anului de gestiune totalitatea
datoriilor S.A. ,,Respect” fata de alte persoane fizice si juridice a alcatuit 9 664 mii lei. Evolutia
surselor imprumutate de finantare are un caracter crescator. in cursul anului valoarea lor s-a marit
cu 1 956 mii lei sau cu 25,37 %.

Atrage atentie faptul ca ritmul cresterii datoriilor intreprinderii considerabil depaseste indicii
aferenti totalitatii surselor de finantare si veniturilor din vanzari. Acest fenomen semnifica cresterea
gradului de indatorare a intreprinderii.

Analiza structurii datoriilor dupa natura (continutul economic)

In continuare se examineaza structura datoriilor intreprinderii in dependenta de natura, adica
continutul economic al componentelor surselor imprumutate de finantare reflectate pe posturile
distincte din pasiv al Bilantului contabil. Cea mai usoard metoda pentru efectuarea acestei etape de
analiza este analiza pe verticala.

Exemplul 7.13 Intreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom studia structura datoriilor la S.A. ,, Respect” prin metoda de analizd pe verticald. In baza
datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 7.13
Aprecierea structurii datoriilor intreprinderii
prin metoda de analiza pe verticala
La inceputul anului | La sfarsitul anului| Devierea
Grupe (categorii) de datorii Suma, lei |Cota, %| Suma, lei |Cota, % cot;: = o
1 2 3 4 5 6

1. Credite bancare pe termen

lung 1015431 | 13,17 - 13,17
2. Datorii aménate privind

impozitul pe venit 1217 638 1580|1967394 | 2036| +4,56
3. Credite bancare pe termen

scurt 2515102 | 26,02 | + 26,02
4. Datorii privind facturile

comerciale 1392404 | 1806|2242554 | 2320| +514
5. Avansuri primite 282 483 3,66 1111 001| -365
6. Datorii privind retribuirea

muncii 357 173 4,63| 273744 283| -1,80
7. Datorii fatd de personal

privind alte operatii 9 056 0,12 32959 034 +022
8. Datorii privind asigurérile 320 489 332 | +332
9. Datorii privind decontarile

cu bugetul 2964149 | 38,45|2245253 | 2323| -1522
10.Alte datorii pe termen scurt 470 039 6,11 65 674 069| -542
Total datorii 7708 373 | 100,00|9 664 280 | 100,00 X

Din datele prezentate in tabelul 7.13 se observa ca componenta surselor imprumutate la S.A.
., Respect” este foarte variata si neomogend: totalitatea datoriilor intreprinderii cuprinde diferite
elemente componente care se deosebesc considerabil atdt dupa continutul economic, cdt si dupa cota
lor in totalul datoriilor.

Atrage atentie si instabilitatea structurii datoriilor. Daca la inceputul anului de gestiune o




cota preponderenta (38,45 %) au avut datoriile privind decontarile curente cu bugetul, atunci la
sfarsitul anului ponderea cea mai mare revine creditelor bancare pe termen scurt (26,02 %). Printre
modificari esentiale se evidentiaza, de asemenea, rambursarea creditelor bancare pe termen lung,
cresterea cotei datoriilor privind facturile comerciale (de la 18,06% pdna la 23,2 %) si datoriilor
amadnate privind impozitul pe venit (de la 15,8% pdna la 20,36 %).

Analiza structurala a datoriilor pe termenul de atragere

Examinarea mai profunda a datoriilor Intreprinderii necesitd clasificarea calitativa a acestora
dupa numeroase criterii.

Primul principiu de grupare a datoriilor - dupa termenul de atragere - este aplicat in cadrul
Bilantului contabil: totalitatea surselor imprumutate se divizeaza in datoriile pe termen lung si
datoriile pe termen scurt. In acest context se calculeaza si se interpreteaza urmatorul coeficient:

Rata datoriilor __Datorii pe termen lung
pe termen lung Total datorii

Acest raport reflectd cota imprumuturilor cu durata mai mare de un an in suma totald a
datoriilor intreprinderii. Cresterea in dinamica a acestui coeficient contribuie la majorarea capitalului
permanent, pe seama caruia se finanteaza activele pe termen lung. Practic aceasta inseamnd ca firma
efectuarea investitiilor capitale, adicd pentru dezvoltarea potentialului de productie (reinnoirea
utilajului, modernizarea tehnologiei etc).

In mod similar poate fi calculati si interpretati rata datoriilor pe termen scurt, care este
complementara celei precedente, adica:

Rata datoriilor __Datorii pe termen scurt _ Rata datoriilor
pe termen scurt Total datorii pe termen lung

Analiza structurala a datoriilor in dependenta de origine (provenienta)

O mare Insemndtate pentru stabilitatea financiard a intreprinderii are structura surselor
imprumutate dupd origine, adicd provenientd a acestora. La aplicarea acestui criteriu de analizd
datoriile, indiferent de termenul acestora, se unesc in grupe in dependenta de categoria partenerilor de
afaceri cui intreprinderea este datoare. In asa mod se formeazi grupa datoriilor fati de banci
comerciale (credite bancare pe termen lung si scurt), fatd de buget (datorii aménate privind impozitul
pe venit si privind decontdrile curente), fata de furnizori, personal etc.

Din punctul de vedere al riscului de a nimeri sub influenta externa sau riscului de faliment,
cele mai periculoase sunt datoriile fata de banci comerciale si buget. De aceea in cursul analizei cu o
atentie deosebita se examineaza urmatorul coeficient de structurd a datoriilor:

Credite bancare pe termen lung si scurt
Total datorii

Daca coeficientul in cauza creste stabil in dinamicd, devine strict necesard aprecierea
rationalitdtii atragerii surselor imprumutate.

In mod asemanitor poate fi calculata rata datoriilor fatd de buget. Pentru aprecierea nivelului
acestui indicator este necesar sd se ia in consideratie starea datoriilor pe termen scurt in functie de
expirarea termenului de achitare (durata de intarziere la achitare).

Analiza structurald a datoriilor sub aspectul conditiilor de deservire

Asupra rezultatelor financiare ale intreprinderii actioneazd in mod direct structura surselor
imprumutate in dependentd de plata pentru atragerea lor. Din acest punct de vedere in cadrul analizei
datoriilor pot fi calculate si interpretate doua rate reciproc complementare si substituibile:

Rata creditelor bancare =

Sursele atrase fara plata (Datorii fara cheltuieli
Rata surselor  _ de deservire)

imprumutate gratis Total datorii

Sursele atrase cu plata (Datorii
Rata surselor N cu cheltuieli de deservire)
imprumutate cu plata Total datorii
Sursele imprumutate de finantare se grupeaza dupa acest criteriu, indiferent de alte aspecte
(natura, provenienta si termenul de atragere etc). De exemplu, dacd in baza contractului de imprumut




firma-imprumutat nu are obligatia de a plati dobanda, adica imprumutul este gratuit, atunci suma
datoriei corespunzatoare se include Tn numaratorul primului coeficient din cei doi mentionati mai sus.
In caz contrar, datoria se ia in calculul celui de-al doilea coeficient.

La analiza datoriilor firmei dupa aspectul conditiilor de plata trebuie luat in consideratie faptul
ca cheltuielile aferente deservirii datoriilor in realitate pot imbraca diferite forme, spre exemplu:

. diferenta dintre pretul deplin si cel redus la operatii cu scont in dependenta de termenul
achitarii;
. penalitatea pentru retinerea platii pentru marfurile livrate.

Analiza structurala a datoriilor sub aspectul conditiilor de garantare

Din punctul de vedere al creditorului, un aspect foarte important al structurii datoriilor
reprezinti gruparea lor dupa conditiile de garantare. In practica economica se aplica diferite tipuri,
forme si metode de garantare a obligatiilor: gajul inregistrat (fard deposedare), amanetul (gajul cu
deposedare), leasing, garantia personalda a tertilor, contractul de asigurare a rdspunderii pentru
neachitare incheiat cu compania de asigurari etc. In acest context se calculeaza si se interpreteaza rata
datoriilor garantate:
Datorii garantate

Total datorii

Cu cat mai inaltd este rata datoriilor garantate cu atdt mai mare devine riscul creditorului
potential. La analiza datoriilor firmei dupd acest criteriu, trebuie luatd in considerare si rata
patrimoniului depus in gaj sau, invers, rata activelor degajate.

Exemplul 7.14 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza structurala a datoriilor S.A. ,,Respect” prin metoda ratelor. In baza
datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 7.14 Analiza structurii datoriilor intreprinderii prin metoda ratelor

Rata datoriilor garantate =

Nr.| Denumirea La inceputul anului de La sfarsitul anului de
crt, ratei gestiune gestiune
1 2 3 4
1. |Rata datoriilor 2 233 069 1967 394
pe termen lung =0,29 =0,20
2 233 069+ 5475 304 1967 394 +7 696 886
2. |Rata creditelor 1015431 2515102
bancare =0,13 =0,26
2233069 + 5475 304 1967 394 +7 696 886
3. | Rata datoriilor | 1217 638 + 2 964 149 1967 394 + 2 245 253
fatd de buget = 0,54 = 0,44
2233069+ 5475 304 1967 394 +7 696 886
4. |Rata surselor 1015431+ 406718 2515102 + 850 362
imprumutate cu =0,18 =0,
plata 2233069 + 5475 304 1967 394 +7 696 886
5. |Rata datoriilor 1015 431+ 42 315 2515102 +40 225
garantate =014 =0,
2233069 + 5475 304 1967 394 +7 696 886

Note:

-In componenta surselor imprumutate cu platd sunt incluse creditele bancare pe termen lung
si scurt, precum si datoriile (in suma de 406 718 lei la inceputul anului de gestiune i 850 362 lei la
sfarsitul anului) privind facturile comerciale la care furnizorii au calculat penalitatea pentru
retinerea platii.

«In componenta datoriilor garantate sunt incluse creditele bancare pe termen lung si scurt
asigurate cu gaj, precum §i datoriile (in suma de 42 315 lei la inceputul anului de gestiune si 40 225
lei la sfarsitul anului) privind facturile comerciale la care furnizorilor le-au fost prezentate scrisori de
garantie de la banci comerciale.

Calculele efectuate in tabelul 7.14 permit constatarea urmdtoarelor concluzii. Numai o
cincime din totalul surselor imprumutate de S.A. ,,Respect” reprezinta datoriile cu durata mai mare
de un an. Reducerea ratei datoriilor pe termen lung in dinamica (de la 0,29 la inceputul anului pana
la 0,2 la sfarsitul) contribuie la scaderea stabilitatii surselor de finantare.

Datele tabelului 7.14 arata ca la S.A. ,,Respect” s-a majorat marimea absoluta si relativa a
creditelor bancare atrase, cota carora in suma totala a datoriilor a constituit la sfarsitul anului de
gestiune 26 %. Apelarea mai intensa la credite bancare in mod firesc a conditionat cresterea ratei




surselor imprumutate cu plata (pana la 35 % la sfarsitul anului) §i ratei datoriilor garantate (pdna la
26 %).

Atrage atentia nivelul ridicat al ratei datoriilor fata de buget. La sfarsitul anului de gestiune
aceasta categorie de datorii a alcatuit aproape jumatate (44 %) din totalul angajamentelor S.A.
., Respect”. Faptul reesalonarii datoriilor aferente decontarilor cu bugetul atestd incapacitatea
intreprinderii de a achita in mod normal obligatiile curente privind impozitele calculate.

Analiza stabilitatii surselor de finantare

Dupa realizarea analizei structurale a surselor imprumutate, mai ales dupa divizarea lor in
functie de termenul de atragere (lung si scurt), la urmatoarea etapa de analiza a datoriilor intreprinderii
poate fi efectuati aprecierea stabilitatii surselor de finantare. In aceste scopuri se aplica rata stabilitatii
financiare (altfel se numeste rata stabilitatii surselor de finantare, rata capitalului permanent ori rata
capitalizarii):

Capital propriu + Datorii pe termen lung
Total pasive

Rata stabilitatii financiare =

Coeficientul in cauza exprima cota surselor de finantare care intreprinderea poate sa utilizeze
pentru finantarea activitdtii economice intr-o perioada indelungatd. Se apreciaza pozitiv cresterea
acestui coeficient in dinamica, ceea ce reflectd intarirea stabilitatii financiare a intreprinderii.

Analiza gradului de indatorare pe termen lung

Daca in cadrul examinarii surselor de finantare din componenta acestora vom exclude datoriile
pe termen scurt $i vom concentra atentia asupra structurii capitalului permanent, atunci vom obtine
urmatorii trei coeficienti de Indatorare pe termen lung absolut identici dupa natura lor economica. Este
de mentionat ca oricare din acesti coeficienti poate servi pentru evaluarea riscului de creditare.

Coeficientul cel mai frecvent utilizat in practica tarilor cu economie dezvoltata este rata de
indatorare pe termen lung fatd de capitalul permanent (se mai numeste coeficientul de atragere pe
termen lung a mijloacelor imprumutate sau coeficientul de dependenta de sursele de finantare
imprumutate pe termen lung):

Rata de indatorare pe termen _ Datorii pe termen lung

lung fata de capitalul permanent Capital propriu + Datorii pe termen lung

Din punctul de vedere al creditorului, cresterea acestei rate in dinamica reprezintd o tendinta
negativa care reflectd majorarea riscului potential de a nimeri sub influenta externa, care nu poate fi
controlati de citre conducerea intreprinderii sau proprietarii ei. In practica mondiald contractele de
credit deseori contin prevederi, care regleaza riscul maxim de creditare sub forma de restrictii privind
cota datoriilor in capitalul permanent’.

Spre deosebire de coeficientii structurii generale a surselor de finantare, nivelul de siguranta
(solicitat sau optim) al ratelor de indatorare pe termen lung nu poate fi stabilit in mod cert si concret.
De aceea, aprecierea acestor rate se efectueaza prin comparatii in dinamica. In practica mondiald se
considerd convenabil nivelul ratei in cauza de circa 26-40 %?”. La depdsirea acestui nivel recomandat,
atragerea suplimentard a mijloacelor imprumutate pe termen lung urmeaza sa fie opritd. Finantarea
suplimentara a activitatii Intreprinderii poate fi efectuatd pe seama surselor proprii (marirea capitalului
social etc.)

In cadrul analizei datoriilor firmei, in loc de rata de indatorare pe termen lung fata de capitalul
permanent, poate fi aplicatd altd ratd complementard si substituibild - rata de autofinantare a
capitalului permanent (altfel se numeste rata independentei financiare a surselor capitalizate ori rata
solvabilitatii patrimoniale):

Rata de autofinantare _ Capital propriu _
a capitalului permanent  Capital propriu + Datorii pe termen lung

Rata de indatorare pe termen lung

] fatd de capitalul permanent

Este evident ca acest coeficient, de asemenea, exprima structura capitalului permanent care
jos a acestei rate - 60 %’

Din aceeasi grupa de coeficienti substituibili face parte si coeficientul de levier (rata de
indatorare pe termen lung fatad de capitalul propriu) care reprezintd un caz particular al ,,parghiei




financiare":
Datorii pe termen lung
Capital propriu

Coeficientul de levier =

Bineinteles, prin prisma interesului creditorilor se apreciazd negativ nivelul supraunitar al
acestui coeficient. Totodata, este de mentionat faptul ca un grad ridicat al coeficientului in cauza (ca si
al altor coeficienti de indatorare) permite proprietarilor sa beneficieze de surse imprumutate, cat timp
rentabilitatea investitiilor In activitatea intreprinderii depaseste rata dobanzii.

In practica de audit pentru evaluarea riscului de faliment al intreprinderii pe larg se aplicd un
coeficient, care formal nu face parte din grupa ratelor examinate mai sus, adicd nu este absolut identic,
dar poate fi caracterizat ca foarte apropiat (asemanator) dupa continutul lui economic:

Rata de indatorare pe termen __Datorii pe termen lung
lung fata de capitalul social Capital social

In trile cu economie dezvoltata pentru determinarea acestui coeficient capitalul social deseori
se evalueaza la preturi de piata ale actiunilor aflate in circulatie.

Daca in formulele de calculare a rapoartelor de indatorare vom inversa numaratorul si
numitorul, atunci vom obtine coeficienti de acoperire a datoriilor pe termen lung cu capitalul social,
propriu sau permanent Aceastd grupa de indicatori, la fel, caracterizeaza capacitatea firmei de a
contracta, in caz de necesitate, noi imprumuturi pe termen lung, reflectand, totodatd, un anumit nivel
de garantie pentru creditori cu privire la posibilitatea recuperarii sumelor imprumutate.

Exemplul 7.15 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza stabilitatea surselor de finantare si gradul de indatorare pe termen lung a S.A.
"Respect". In baza datelor Bilantului contabil vom alcdtui tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 7.15
Analiza stabilitatii surselor de finantare si gradului de indatorare pe termen lung

Nr. Dériimires ratel La mceputt{;' anuluide | La sfamtu{ anului de
crt. gestiune gestiune
2 3 4
1. |Rata stabilitafi 34 806158 + 2 233 069 34026 366 +1967 394
financiare =0,87 =0,62
42514531 43690646
2. |Rata de indatorare pe 2233069 1967 394
termen lung fafa de = 0,06 =0,05
capitalul permanent 34 806 158 + 2 233 069 34 026 366 + 1967 394
3. |Rata de autofinantare 34 806158 34 026 366
a capitalului =0,94 =0,95
permanent 34 806 158 + 2 233 069 34 026 366 +1967 394
4. |Coeficientul de levier 2233069 1967 394
— = 0,064 ——=0,058
34806158 34 026 366
5. |Rata de indatorare pe 2233069 1967 394
termen lung fafa de —=0,13 —_—
capitalul social 17 749 870 17 749 870
6. |Rata de acoperire a 17 749 870 17 749 870
datoriilor pe termen ——=7,95 —_—=
lung cu capitalul social 2233069 1967 394

Din informatiile prezentate in tabelul 7.15 rezulta ca sursele de finantare a S.A. ,, Respect” se
caracterizeaza prin gradul destul de inalt al stabilitatii: capitalul permanent alcatuieste o parte
preponderenta (mai mare de 80 %) din totalul pasivelor.

Examinarea unui sir de coeficienti de indatorare pe termen lung (indicatorii 2-6 din tabelul
7.15) permite tragerea concluziei cu privire la predominarea capitalului propriu in structura
capitalului permanent. In particular, rata de autofinantare a capitalului permanent a constituit 0,94
la inceputul anului de gestiune si a crescut pana la 0,95 la sfarsitul lui, ceea ce depaseste cu mult
nivelul minim recomandat (0,6). Astfel, se constata gradul foarte inalt de independenta a
intreprinderii de atragere a surselor imprumutate pe termen lung. In acelasi mod caracterizeazd




situatia financiara a S.A. ,, Respect" restul coeficientilor aplicati.

Analiza deservirii datoriilor

Atragerea surselor imprumutate presupune dupd sine si suportarea cheltuielilor financiare,
legate de deservirea datoriilor. In acest context, in cadrul analizei deservirii datoriilor, in primul rand
se examineaza costul mijloacelor imprumutate cu ajutorul urmatoarei rate:

Suma cheltuielilor de deservire
Rata medie a cheltuielilor _ a surselor imprumutate
de imprumut "~ Valoarea medie a datoriilor
pe termen lung si scurt

Ca orice coeficient financiar, aceastd ratd poate fi determinatd cu un nivel diferit de
aproximatie. Spre exemplu, pentru utilizatorii externi va fi de ajuns sa se ia in calcul suma dobanzilor
de platit (dobanda bancara, dobanda pentru imprumut, dobanda pentru credit comercial, dobanda
pentru arendi) conform datelor Anexei la Raportul privind rezultatele financiare. In scopurile interne
pentru calcularea ratei nominalizate mai sus pot fi luate in considerare si alte forme de ,,interes", adica
a cheltuielilor de deservire a datoriilor (diferenta dintre pretul minim posibil si cel platit real la operatii
cu scont, diferite penalitati, amenzi si despagubiri pentru retinerea achitarilor etc).

Dupad cum se observa din formula ratei cheltuielilor de Tmprumut, acest coeficient se determina
pentru o anumita perioada de timp (an, trimestru). De aceea si datoriile se iau in calcul la valoarea
medie: aritmetica simpla - in scopurile externe, cronologica - pentru nevoi interne.

Conform continutului sdu economic, aceastad ratd exprimd cat de costisitoare este pentru
intreprindere atragerea surselor imprumutate. Este evident cd dinamica acestui coeficient depinde de
rata surselor imprumutate cu plata, de rata datoriilor pe termen lung sau scurt (intrucat rata dobanzii
difera), nivelul dobanzii contractate in fiecare caz, durata de folosire a surselor imprumutate (rata sau
viteza de rotatie a datoriilor).

.....

clientului consta, in primul rand, in capacitatea intreprinderii de a plati dobanda si a rambursa suma
principala a datoriei conform graficului stabilit in contractul de credit. In acest context se calculeaza
si se interpreteaza urmatorii coeficienti cu semnificatie practica.

Profit pana la

Ritei (eaipacitatss) impozitare si  Profitpandla  Dobanda

. lata dobdnzii impozitare + de platit
d —pa - I
dobgnz??gsr;z; ul Dobénda de Dobénda de platit
platit

Rata (capacitatea Fluxul net din activitatea R o
(eep ) ; 4 + Dobanda de platit

de acoperirea  _ operationald
dobanzii cu fluxul Dobanda de platit
de numerar

Pentru calcularea ratelor prezentate mai sus se folosesc datele initiale din urmatoarele surse

informationale:

- profitul pana la impozitare se ia in calcul conform Raportului privind rezultatele financiare;

- suma dobanzii de platit se reflectd in baza datelor din Anexa la Raportului privind rezultatele
financiare;

- fluxul net din activitatea operationald se indica in conformitate cu datele Raportului privind
fluxul mijloacelor banesti.

Rezultatele obtinute in urma calculelor caracterizeaza nivelul de protectie a creditorilor de
posibilitatea neachitarii dobanzii pentru creditele acordate. Din punct de vedere practic, aceste rate
reflectd de cate ori profitul (disponibilul banesc) castigat de intreprindere in perioadd de gestiune
depaseste suma mijloacelor necesare pentru achitarea dobanzii calculate spre plata in cursul perioadei.

Este evident ca, in mod normal, capacitatea de acoperire a dobanzii trebuie sa fie supraunitara.
O marime subunitard a acestui coeficient este foarte periculoasd si exprima o situatie dificila,
aferente.

Urmatorul coeficient se aplica pentru aprecierea capacitatii intreprinderii de a suporta povara
totala de credit, adica plata procentelor si rambursarea sumei principale a datoriei. La aceasta etapa de




analiza trebuie luat In consideratie faptul cd cheltuielile aferente platii dobanzii pentru credite si
imprumuturi sunt deductibile, iar rambursarea sumei principale a datoriei se efectueaza din profitul
net.

Profit pana
_ la impozitare

Dobénda de
platit

Rata (capacitatea)
de acoperire a
dobanzii si datoriei
spre rambursare

+  Dobéanda de platit

Suma principala a datoriei
+ de rambursat/(1 — Cota
impozitului pe venit)

Deopotriva cu datele Raportului cu privire la rezultatele financiare $i Anexei la acest raport,
calcularea coeficientului prezentat mai sus cere informatii referitoare la sumele ce urmeaza
rambursarii in cursul anului conform Contractelor de credit.

Modul de interpretare si apreciere a acestui coeficient este asemanator cu analiza capacitatii de
acoperire a dobanzii.

Exemplul 7.16 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom analiza aspectele aferente deservirii datoriilor la S.A. , Respect”. In baza datelor
Raportului financiar pentru ultimii doi ani vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 7.16
Analiza coeficientilor deservirii datoriilor

2‘:’; Denumirea ratei Anul precedent Anul de gestiune
1 2 3 4

1. |Rata medie a

cheltuielilor de imprumut

102 762 : [(2 052 462 +
+7473 534" + 2233 069 +
+5475304) : 2] = 0,01

329 222 - [(2 233 069 +
+5475304 + 1 967 394 +
+7 696 886) : 2] = 0,04

Rata de acoperire a

(3916 236 + 102 762) -

(137 572 + 329 222) :

dobanzii cu profitul ___|: 102 762 = 39,11 1 329 222 = 1,42

3. |Rata de acoperire a
dobénzii cu fluxul
mijloacelor banesti
4. |Rata de acoperire a

(331270 + 102 762) :
- 102 762 = 4,22

(3916 236 + 102 762) :
dobénzii si datoriei spre |: [(102 762 + 10 000 :
rambursare . (1-02)] = 34,87

Conform Raportului financiar pentru anul precedent.

Conform graficelor de rambursare a creditelor bancare stipulate in componenta contractelor
de credit.

Rezultatele calculelor efectuate in tabelul 7.16 arata ca la S.A. ,, Respect” in anul de gestiune
s-a marit costul mijloacelor imprumutate in comparatie cu perioada precedenta. Daca in urma
apelarii la sursele imprumutate in anul precedent intreprinderea a suportat, in medie, 1 ban de
cheltuieli de deservire la un leu datorii, atunci in anul de gestiune acest indicator a alcatuit
corespunzator 4 bani. Acest fenomen logic coreleaza cu cresterea ratei creditelor bancare (tab.7.14).

Faptul ca, in conditiile majorarii costului mijloacelor imprumutate, scade brusc capacitatea
intreprinderii de a suporta cheltuielile privind imprumuturile, negativ caracterizeaza situatia cu
deservirea datoriilor. Aceasta concluzie reiese din diminuarea in comparatie cu anul precedent a
ratelor de acoperire a dobanzii si datoriei spre rambursare (indicatorii 2-4 din tabelul 7.16).

Atrage atentie faptul ca ratele de acoperire cu profitul inregistreaza un grad mai inalt decat
ratele de acoperire cu fluxul mijloacelor banesti. Decalajul existent intre rezultatele financiare
obtinute si fluxurile mijloacelor banesti generate impune intreprinderea de a amdna datoriile, ce
confirma datele din Anexa la Bilantul contabil (rti.661).

(- 280 847 + 329 222) :
:329222=-0,15
(137572 + 329 222) : _
- [ (329 222 + 1080500" :
- (1-0,2)] = 0,28
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intrebiri de recapitulare:
1. Definiti notiunea ,,sursele de finantare a activelor". Ce sinonime se aplicd In teoria §i practica
economica pentru exprimarea acestui indicator?
2. Ce aspecte studiaza utilizatorii Rapoartelor financiare in cadrul analizei surselor de constituire a
activelor?
3. Ce coeficienti financiari se aplicd pentru aprecierea generala a surselor de finantare?
4. Cum se calculeaza coeficientii structurii surselor de formare a activelor?
5. In ce mod se interpreteaza coeficientii structurii surselor de formare a activelor?
6. De ce nu este rationald aplicarea simultand a coeficientilor reciproc substituibili la aprecierea
surselor de finantare a activelor?
7. Ce etape cuprinde analiza capitalului propriu?
8. Cum poate fi aplicatd metoda de analizd pe orizontald pentru aprecierea evolutiei capitalului
propriu?
9. Ce metoda se foloseste pentru analiza structurii capitalului propriu?
10. Cum se apreciaza suficienta capitalului statutar?
11. in ce mod se calculeaz si se interpreteaza rata de achitare a capitalului statutar?
12. Cand devine deosebit de importanta analiza gradului de retragere a capitalului statutar?
13. Ce consecinte survin in cazul nivelului subunitar al ratei de corelatie dintre activele nete si
capitalul statutar?
14. In care situatii utilizatorii Rapoartelor financiare pot aplica rezultatele analizei capitalului statutar
al societatii pe actiuni sub aspectul claselor de actiuni emise?
15. Ce elemente se evidentiazd In componenta capitalului statutar in dependentd de tipurile de
proprietari?
16. In ce mod se efectueazi analiza concentrarii (pulverizirii) cotelor din capitalul statutar?
17. Ce coeficient se aplica pentru studierea surselor interne de crestere a capitalului propriu?
18. Ce factori pot influenta sporul cresterii capitalului propriu?
19. Ce surse informationale si ce metoda se foloseste pentru determinarea influentei factorilor asupra
sporului cresterii capitalului propriu?
20. Cum se apreciaza gradul de manevrare a capitalului propriu?
21. Dupa ce criterii pot fi grupate datoriile Intreprinderii in procesul analizei structurale a acestora?
22. Ce criteriu de grupare a datoriilor se aplica in cadrul pasivului Bilantului contabili
23.Ce rate pot fi calculate pentru analiza structurald a datoriilor in dependentd de origine
(provenientd)?
24. Cum se determina rata surselor imprumutate cu plata?
25. Ce datorii se iau in calcul la determinarea ratei datoriilor garantate?
26. Cu ajutorul carui coeficient se apreciaza stabilitatea surselor de finantare?
27. Cum se calculeaza ratele reciproc interschimbabile de indatorare pe termen lung?
28. In ce consta particularitatea aprecierii ratelor de indatorare pe termen lung?
29. Ce coeficient financiar se foloseste pentru analiza costului mijloacelor imprumutate?
30. Care este continutul economic al ratei cheltuielilor de Tmprumut?
31. Din ce cauza poate se creasca rata cheltuielilor de Tmprumut?
32. Cu ajutorul caror coeficienti poate fi studiatad capacitatea intreprinderii de a plati dobanda?
33. In baza ciror surse informationale se determina rate de acoperire a dobanzii?
34. Ce coeficient permite aprecierea capacitatii intreprinderii de a suporta povara totala de credit?
35. Cum se interpreteaza rata de acoperire a dobanzii si datoriei spre rambursare?

Testul individual 7
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele




intrebari (afirmatii).
7.1.(0,5) Modul de determinare a ratei brute de indatorare se exprima in felul urmator:

a) Datorii pe termen lung + Datorii pe termen scurt
Total pasive

b) Datorii pe termen lung + Datorii pe termen scurt
Capital propriu

c) Total pasive
Datorii pe termen lung + Datorii pe termen scurt

7.2. (0,5) Care din coeficientii mentionati mai jos, in mod normal, oscileaza in limitele 0-0,5:
a)  coeficientul de autonomie;
b)  coeficientul de atragere a surselor imprumutate;
c)  coeficientul corelatiei dintre sursele imprumutate si proprii;
d) rata solvabilitatii generale;
e) rata generald de acoperire a capitalului propriu.
7.3. (1,5) Gasiti raspunsul fals printre urmatoarele afirmatii:

a) Gradul cel mai favorabil al ratei de achitare a capitalului statutar alcatuieste 1;

b) Din punctul de vedere al stabilitatii situatiei financiare, cazul cel mai favorabil il
reprezinta gradul nul de retragere a capitalului statutar;

C) Nivelul subunitar al ratei de corelatie dintre activele nete si capitalul statutar indica

respectarea cerintelor legislatiei in vigoare.
7.4. (1,0) Daca capitalul statutar alcatuieste 100 mii lei, capitalul nevarsat — 15 mii lei, capitalul retras
- 5 mii lei, atunci rata de achitare a capitalului statutar constituie:

a)  0,05;
b)  0,15;
0 085
d  0,0.

7.5. (1,0) Daca capitalul statutar alcatuieste 100 mii lei, capitalul nevarsat — 15 mii lei, capitalul retras
- 5 mii lei, atunci rata de retragere a capitalului statutar constituie:

a) 0,05;
b) 0,15;
c) 0,20.
7.6. (1,0) In conditiile activitatii cu pierderi, accelerarea rotatiei activelor :
a) va majora sporul cresterii capitalului propriu;
b) va micsora sporul cresterii capitalului propriu;

¢) nu va influenta sporul cresterii capitalului propriu.
7.7. (1,5) Daca capitalul propriu al intreprinderii alcatuieste 60 mii lei, datoriile pe termen lung - 10
mii lei, datoriile pe termen scurt - 30 mii lei, atunci rata stabilitatii surselor de finantare constituie:

a) 0,6; ¢) 0,70;

b) 0,5; d) 0,20.
7.8. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre modalitati de apreciere a coeficientilor de indatorare pe termen
lung:

a) se considerd convenabil nivelul ratei de indatorare pe termen lung fatd de capitalul
permanent mai mare de 40 %;
b) se considerd convenabil nivelul ratei de indatorare pe termen lung fatd de capitalul

permanent mai mic de 40 %.
7.9. (1,0) Daca rata de indatorare pe termen lung fatd de capitalul permanent alcatuieste 0,25, atunci
rata de autofinantare a capitalului permanent constituie:

a) 0,75;
b) 1,25;
C) 4,0.

7.10. (1,5) Sa se calculeze rata de acoperire a dobanzii cu fluxul de numerar in baza urmatoarelor
date: profitul pana la impozitare alcatuieste 80 mii lei, suma dobanzii de platit - 30 mii lei, fluxul net




pozitiv din activitatea operationald - 90 mii lei. Rezultatul calcularii constituie:
a) 3a09 C) 3:67:
b) 4,0; d) 2,67.




CAPITOLUL 8 ANALIZA CREANTELOR SI DATORIILOR PE TERMEN SCURT

Obiectivele capitolului:

. Explicarea importantei analizei creantelor si datoriilor pe termen scurt.

. Prezentarea metodicii de analiza si control a creantelor.

. Descrierea si exemplificarea tehnicii analizei datoriilor pe termen scurt.

. Examinarea metodei de calcul al costurilor relative privind obtinerea creditului comercial si a

metodicii de analiza a influentei creditului comercial asupra situatiei financiare a intreprinderii.

8.1. Importanta analizei creantelor si datoriilor pe termen scurt

In procesul activitatii economico-financiare a oricarei intreprinderi apare necesitatea efectudrii
decontarilor cu cumparatorii, furnizorii, bugetul, personalul etc. Deoarece momentul achitarii
datoriilor nu coincide, de obicei, cu momentul aparitiei acestora (la livrarea marfurilor, prestarea
serviciilor, calcularea salariului . a.), Intreprinderea genereaza atat creante, care reprezintd mijloacele
extrase din circuitul Intreprinderii si se reflecta in Bilant in componenta activelor, cat si datorii, care
reprezintd mijloacele atrase si se reflectd in bilant in componenta pasivelor. Marimea, componenta,
structura si viteza de rotatie a creantelor si datoriilor determind necesitatile intreprinderii in fondul de
rulment, un sir de indicatori financiari si, in final, profitul intreprinderii. Intrucat intreprinderea poate
modifica modul de efectuare a decontdrilor si conditiile contractelor, o importantd deosebitd are
controlul permanent al stérii creantelor si datoriilor si gestionarea acestora.

Cresterea creantelor si a datoriilor are un impact dublu asupra intreprinderii (vezi tabelul 8.1),
fapt care urmeaza sa fie luat in consideratie la analiza decontarilor.

Tabelul 8.1 Impactul vanzarilor cu plata amanata

Participantii (partile)

A Vianzitor Cumpadaritor
tranzactiei
Decontari Creante Datorii
Esenta decontirilor |Extragerea mijloacelor Sursa spontand de finantare
intreprinderii din circulatie
Intentiile A reduce perioada de restituire a |A extinde perioada de
participantilor datoriei debitoare restituire a datoriei
Avantajele (+) s Cresterea volumului e Micsorarea necesititii
vanzarilor de atragere a creditelor
« Atragerea clientilor noi financiare
e Cresterea profitului e Mentinerea stocurilor la
» Micsorarea stocurilor un nivel stabilit

produselor finite
¢ Diminuarea consumurilor
privind pastrarea produselor

finite
Riscurile (-) ¢ Cresterea cheltuiclilor » Sporirea dependentei
privind mentinerea e Sursa nestabila de
creantelor finantare
e Aparitia creantelor dubioase [¢ Micsorarea
¢ Micsorarea profitului din credibilitatii

cauza creantelor dubioase

Analiza §i gestionarea creantelor sunt necesare pentru prevenirea cresterii excesive a acestora,
care duce la micsorarea incasdrilor si aparitia creantelor dubioase (compromise), ce pot contrabalansa
in intregime profitul intreprinderii.

Ponderea creantelor dubioase diferd chiar si la intreprinderile din aceeasi ramura (sector).
Aceasta depinde de sistemele de analiza si control aplicate la Intreprinderi, precum si de durata
perioadei in care debitorii isi asuma angajamentele de restituire si ramburseaza datoriile sale. Cu
regret, nu putem releva careva date despre corelatia dintre majorarea perioadei de restituire a
creantelor si cresterea creantelor dubioase la intreprinderile din Republica Moldova, deoarece
asemenea investigatii aici nu s-au efectuat, de aceea ne vom referi la rezultatele unor investigatii
similare din alte tari.

Potrivit cercetdrilor Ministerului Comertului SUA [6, ¢.527] corelatia dintre creantele dubioase




si perioada de restituire a acestora este urmatoarea (vezi tabelul 8.2):
Tabelul 8.2 Dependenta creantelor dubioase de perioada de restituire a acestora

Perioada de restituire Ponderea creantelor dubioase
a creantelor, zile in totalul creantelor, %
pina la 30 4 %
31 -60 10 %
91 —120 26 %
121 — 150 29-30%

Datele tabelului 8.2 atesta cd in cazul extinderii perioadei de restituire a creantelor de la o luna
pana la doud luni ponderea creantelor dubioase in totalul creantelor creste de 2,5 ori (de la 4 % la 10
%), 1ar la extinderea ulterioara a acestei perioade are loc o crestere substantiala a datoriilor dubioase.

Problema comparabilititii creantelor si datoriilor rimane a fi actuald. In practica analitica
mondiala contrapunerea creantelor si datoriilor intreprinderii este un procedeu obisnuit si destul de
aplicarea unor coeficienti speciali este efectuatd integral in baza unei asemenea comparatii.

Exista parerea ca cuantumul creantelor poate fi diferit, dar nu poate depasi datoriile si in
procesul analizei trebuie sd se tina cont doar de diferenta dintre acestea. Un asemenea punct de vedere
este gresit, deoarece Intreprinderea trebuie sa-si achite datoriile indiferent de faptul daca debitorii gi-au
onorat angajamentele de platd sau nu. De aceea, la analiza aprofundatd creantele si datoriile trebuie
examinate aparte, si anume: creantele - ca imobilizari temporare din circuitul economic, iar datoriile -
ca mijloace atrase In acest circuit.

Dupd cum s-a mentionat, analiza situatiei si rezultatelor financiare poate fi efectuatd cu un
diferit nivel de detaliere si exactitate. Aceasta depinde de scopul efectudrii analizei, de resursele
(umane, financiare, informationale) disponibile si de timp. Deseori apare necesitatea analizei exprese,
care fiind efectuata intr-o perioada redusa de timp, permite de a da raspuns la unele intrebari ale
utilizatorilor Rapoartelor financiare.

8.2. Analiza expresa a creantelor

Analiza expresa a creantelor poate fi efectuata in baza informatiilor din Raportul financiar al
intreprinderii §i cuprinde urméatoarele etape:

1. Analiza modificarii valorii absolute a creantelor pentru perioada de gestiune (total si pe
componente aparte). Modificarea valorii absolute se calculeaza ca diferenta dintre marimea creantelor
la sfarsitul anului de gestiune si marimea lor la Tnceputul anului.

2. Analiza modificirii marimii relative (ritmului de crestere) a creantelor in perioada
de gestiune (total si pe componente). in acest scop se calculeazi raportul dintre marimea creantelor la
sfarsitul anului de gestiune si valoarea lor la inceputul anului. In vederea formulirii unor concluzii
corecte, ritmul de crestere al creantelor, indeosebi a celor comerciale, trebuie sd fie comparat cu ritmul
de crestere al vanzarilor. Ritmul de crestere a vanzarilor urmeaza sa depaseasca ritmul de crestere a
creantelor.

3. Analiza modificarii ponderii creantelor in valoarea totala a activelor si in valoarea
activelor curente. in acest scop se utilizeazd urmatoarele formule:

Rata creantelor in valoarea _  Creante

totala a activelor " Total active
Rata creantelor in valoarea _ Creante
activelor curente Total active curente
4. Analiza structurii creantelor pe parti componente. La aceastd etapd initial se

calculeaza ponderea fiecarui tip de creante in valoarea totala a acestora (de exemplu, ponderea
creantelor cumpdratorilor, personalului s.a.) la inceputul si finele anului de gestiune, iar apoi se
determind modificarea ponderii fiecdrei parti componente.

5. Analiza rotatiei creantelor. Pentru a trage concluzii referitor la accelerarea sau
incetinirea rotatiei creantelor, urmeaza a fi calculat numarul de rotatii §i perioada de incasare (in zile)
pentru anul de gestiune si de comparat rezultatele obtinute cu indicatorii respectivi ai anului precedent.
Accelerarea rotatiei creantelor se interpreteaza ca o tendintd pozitiva. Numarul de rotatii se determina
ca raportul dintre venitul din vanzari si valoarea medie a creantelor (formula de calcul este notificata




in paragraful 4.5 al prezentului manual).
Numairul de rotatii _ Venitul din vanziri

al creantelor ~ Valoarea medie a creantelor

Perioada medie de Incasare (durata de rotatie) exprimata in zile poate fi determinata ca raportul
dintre numadrul de zile in perioada analizatd si numarul de rotatii al creantelor in perioada respectiva
sau ca raportul dintre valoarea medie a creantelor si venitul din vanzari pentru o zi.

6. Analiza structurii creantelor dupa caracterul de achitare a acestora.

In acest scop in baza informatiilor din Anexa la Bilantul contabil (compartimentul ,, Starea
creantelor pe termen scurt") se calculeaza ponderea creantelor curente (la care termenul de plata n-a
sosit) si ponderea creantelor cu termenul expirat in profilul fiecarui tip de creante.

Informatiile din Anexa nominalizata /a Bilantul contabil permit calcularea ponderii creantelor
cu termenul expirat pentru urmatoarele intervale de timp:

-pana la 3 luni;

-de la 3 luni pand la 1 an;

-mai mult de 1 an.

Existenta creantelor cu termenul expirat genereaza dificultdti financiare, deoarece
intreprinderea nu dispune de mijloace banesti suficiente pentru achizitia stocurilor, plata salariilor etc.
Suplimentar la aceasta, o asemenea ,,inghetare" a mijloacelor intreprinderii duce la incetinirea vitezei
de rotatie a capitalului. Majorarea ponderii creantelor cu termenul expirat sporeste riscurile
nerambursarii datoriilor debitoare si, in final, diminueaza profitul.

7. Analiza structurii creantelor dupa continutul economic al acestora.

Un moment de mare importanta in analiza creantelor este clasificarea (gruparea) acestora dupa
continutul lor economic. Conform acestui criteriu creantele pot fi divizate in admisibile (justificate,
normale) si inadmisibile (nejustificate, anormale).

Creantele comerciale inadmisibile apar ca rezultat al retinerii platilor de catre cumparatori
peste termenele de platd stabilite sau a nerespectarii de catre cumpardtori si furnizori a conditiilor
contractuale, ce duce la aparitia pretentiilor fatd de acestea. Totodata, la categoria acestor creante se
refera si datoriile angajatilor privind restituirea pagubelor materiale.

Indicatorii aplicati pe parcursul etapelor de analizd nominalizate mai sus trebuie sd fie
examinati in dinamica, cu alte cuvinte, sa fie comparati cu indicatorii corespunzatori calculati pentru
perioada de gestiune precedenta. Metodica efectudrii etapelor principale de analiza a creantelor pe
etape este ilustrata in exemplul urmator.

Exemplul 8.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza expresa a creantelor in baza informatiilor din Raportul financiar al
intreprinderii ,, Respect" S.A.

Tabelul 8.3
Evaluarea generalad a dinamicii creantelor
(in mii lei)
La La Ritmul
Indicatorii inceputul | sfarsitul Abe;;;.'rea cresterii,
anului anului %
1 2 3 4 5
1. Creantele pe termen lung - - - -
2. Creantele pe termen scurt 37550 2569,8 |-11852 68,44
3. Total creante 37550 2569,8 |-11852 68,44

Potrivit informatiilor din Bilantul contabil si calculelor prezentate in tabelul 8.3, in perioada
analizata creantele intreprinderii ,, Respect" S.A. erau constituite numai din creante pe termen scurt.
Valoarea absoluta a creantelor in anul de gestiune s-a micsorat cu 1 185,2 mii lei sau cu 31,56%
(100%- 68,44 %) in expresie relativa. In acelasi timp, venitul din vanzari in anul curent s-a redus
comparativ cu anul precedent cu 23,17 % (16 412,3 : 21 361,3 x 100- 100).

Prin urmare, ritmul reducerii creantelor este mai inalt decat ritmul reducerii volumului
vanzarilor. Acest fapt corespunde logicii economice, insa pentru o apreciere obiectiva trebuie
efectuata o analiza mai profunda a creantelor.

Tabelul 8.4 Analiza ponderii creantelor in activele intreprinderii




La La
Indicatorii inceputul | sfarsitul Aba;ie)-rea
anului anului
1 2 3 4

1. Creante pe termen scurt, mii lei 37550 | 25698 |-11852
2. Active total, mii lei 42 514,5 143 690,6 |+1176,1
3. Ponderea creantelor in active, % (Ind.1: Ind.2 x

x 100) 8,83 5,88 - 2,95
4. Active curente, mii lei 109628 1127020 |+ 17392
5. Ponderea creantelor in activele curente, %

(Ind.1:Ind.4 x 100) 34,25 20,23 - 14,02

Dupa cum rezulta din calculele efectuate in tabelul 8.4, in cursul anului de gestiune ponderea
creantelor atdt in totalul activelor, cdt si in activele curente s-a micsorat considerabil. In conditiile
cresterii valutei bilantului cu 2,77% (+1176,1 : : 42 514,5 x 100), valoarea creantelor in expresie
absoluta s-a micsorat cu 1 185,2 mii lei sau cu 31,56% (- 1 185,2 : 3 755,0 x 100), fapt care a
conditionat reducerea ponderii creantelor in valoarea totala a patrimoniului intreprinderii de la
8,83% la inceputul anului pana la 5,88% la sfarsitul anului. Ponderea creantelor in activele curente
ale intreprinderii s-a micsorat de la 34,25 % pdna la 20,23 %.

Micsorarea creantelor cu 31,56% in conditiile reducerii substantiale a venitului din vanzari

(cu 23,17 %) este un fapt intemeiat.
Tabelul 8.5
Structura creantelor pe tipuri

La inceputul anului |La sfarsitul anuluil Modificarea (%

Tipul creantelor Suma, | Ponde- | Suma, [ Ponde-| .. . o
Gy o e P ii lei %

miilei | rea,% | miilei | rea, %
1 2 3 4 5 6 7

=

Creanfe comerciale 1604,5 4273 937,2 | 36,47 -667,3| -6,26
2. Creanfe ale partilor
legate - - 51,9 2,02 +51,9| +202
Avansuri acordate 918,2 24,45 371,8 | 14,47 -546,4| -998
4. Creanfe privind

decontdrile cu bugetul 124,3 3,31 475,0 | 18,48 | +350,7 |+ 15,17
6. Creante ale

w

personalului 55,3 1,47 81,1 3,16 +258| +1,69
7. Creante privind

veniturile calculate 10,3 0,28 79,0 3,07 +687| +279
8. Alte creanfe pe

termen scurt 10424 27,76 5738 | 22,33 -4686 | -543
9. Total 37550 | 100,00 |2569,8 [100,00 |-11852 X

In structura creantelor pe tipurile acestora (tabelul.8.5) au intervenit anumite schimbdri: s-au
redus esential creantele comerciale - cu 667,3 mii lei sau cu 41,6% si ponderea lor de la 42,73 %
pana la 36,47 %, avansurile acordate - cu 546,4 mii lei sau cu 59,5 %, iar ponderea acestora de la
24,45 % la 14,47 %, precum si alte creante pe termen scurt - cu 468,6 mii lei sau cu 44,95 %, si
ponderea lor de la 27,76% la 22,33™ %.

In acelasi timp, s-au majorat creantele privind decontdrile cu bugetul cu 350,7 mii lei sau de
3,82 ori (475,0 : 124,3), si ponderea lor in totalul creantelor a crescut de la 3,31 % panda la 18,48%.




Tabelul 8.6
Analiza rotatiei creantelor pe termen scurt

Indicatorii Anul precedent Anul curent Mod:‘f;area
1 2 3 4
1. Venitul din vanzari,
mii lei 213613 164123 | -4 949,0

2. Valoarea medie a
creantelor pe termen  |(1901,0+37550):2=|((37550+2569,8):2=
scurt, mii lei =28280 =31624 +334,4

3. Numdérul de rotatii al
creantelor pe termen
scurt 21361,3:28280=755|164123:31624=519 - 2,36

4. Perioada de Incasare
a creantelor pe
termen scurt, zile 360:755=477 360:519=69,4 4247

Analiza indicatorilor din tabelul 8.6 atesta o incetinire substantiala a vitezei de rotatie a
creantelor. Astfel, in anul precedent activele intreprinderii, imobilizate in decontari cu debitorii, s-au
rotit 7,55 ori, iar in anul curent numai de 5,19 ori. Ca rezultat al acestui fapt, durata medie a unei
rotatii a creantelor s-a marit cu 21,7 zile de la 47,7 zile pana la 69,4 zile, ce este un moment
nefavorabil pentru situatia financiara a S.A. ,,Respect”, deoarece conditioneaza marirea ciclului

financiar §i sporeste necesitdtile in fondul de rulment net.

Tabelul 8.7
Structura creantelor dupa caracterul de achitare
Inclusiv
Total | lacare cu termenul expirat
Tipul creantelor lafinele | termenul| . . I dela3 | mai
anului | de platd p;?a 2\ juni pana| mult de
n-a sosit unt | 1a1an 1an
1 2 3 4 5 6
1. Creante aferente facturilor
comerciale, miilei | 9372 146,9 | 290,0 | 437,56 62,8
% | 100,00 15,68 30,94 46,68 6,70
2. Creante ale partilor legate, mii lei 51,9 51,9
% | 100,0 100,0
3. Avansuri acordate, miilei | 371,8 55,0 132,8 184,0

% | 100,00 | 14,79 | 3572 | 49,49

4. Creante privind decontérile cu

bugetul, miilei | 475,0 475,0
% | 1000 100,0
5. Creante ale personalului,  mii lei 81,1 47 33,8 426
% | 100,00 579 41,68 52 53
6. Creante privind veniturile
calculate, mii lei 79,0 37,0 42,0
% | 100,00 46,84 53,16
7. Alte creante pe termen scurt, miilei | 573,8 183,6 390,2
% | 100,00 32,00 68,00
8. Total, miilei | 2569,8| 676,9 | 4645 932,8 | 4956

% | 100,00 | 26,34 | 1807 | 36,30 | 18,29

Calculele efectuate in tabelul 8.7 demonstreaza ca structura creantelor dupa caracterul de
achitare a acestora nu este perfectd, deoarece aproape 74 % din datoriile debitoare au termenul de
plata expirat, inclusiv 19,29 % cu termenul expirat mai mult de un an. Acest fapt micsoreaza
probabilitatea incasarii creantelor in volumul reflectat in Bilantul contabil. O atentie deosibita
trebuie sa fie atrasa asupra altor creante, dintre care 68 % in suma de 390,2 mii lei urmau sa fie
achitate mai mult de un an in urma, iar 32 % in suma de 183,6 mii lei au termenul expirat de la 3 luni
pana la 1 an. Creantele personalului in suma de 81,1 mii lei au la fel termenul expirat, inclusiv 52,53
% din ele urmau sa fie restituite intreprinderii mai mult de un an in urma.

Doar un singur tip de creante - creantele privind decontarile cu bugetul in suma de 475 mii lei
la finele anului de gestiune - poarta in intregime un caracter curent.

Din suma totala a creantelor aferente facturilor comerciale de 937,2 mii lei, numai 15,68%
sunt curente, celelalte 84,32% au termenul de plata expirat. De aceea S.A. ,,Respect” trebuie sa




intreprinda masuri urgente in vederea restituirii creantelor.

Dupa analiza creantelor potrivit criteriilor componentei si caracterului achitarii, acestea sunt
supuse analizei din punct de vedere al continutului (caracterului) economic, fiind divizate in
admisibile si inadmisibile.

Tabelul 8.8
Dinamica creantelor potrivit continutului (caracterului) economic
La inceputul La sfarsitul o
Grupa creantelor anufxi anulfri Moditican )
mii lei |cota, % | miilei |cota, %| miilei %
1 2 3 4 5 6 7
1. Creante admisibile 6750 | 17,98 676,9 26,34 +1,9|+ 8,36
2. Creante inadmisibile,
din ele: 3080,0 | 8202 | 18929 73,66|-1187,1| -8,36
2.1. Privind restituirea
daunelor materiale 12,4 0,33 10,8 0,42 -1,6|+0,09
2.2. Privind pretentiile
recunoscute 8756 | 23,32 407,0 15,84| -468,6| - 7,48
2.3. Cu termenul expirat
(exclusiv creantele
privind restituirea
daunelor materiale si
privind pretentiile
recunoscute) 21920 | 5837 | 14751 57,40 -716,9] - 0,97
3. Total creante 37550 | 1000 2569,8 | 100,0 |-1 1852 X

Divizarea creantelor intreprinderii dupa continutul lor economic arata ca acestea poartd, in
fond, un caracter inadmisibil. La acest tip de decontari cu debitorii se refera: creantele cu termenul
expirat; creantele privind pretentiile recunoscute, nepercepute de la furnizori; creantele privind
restituirea daunelor materiale. Este de mentionat ca la sfarsitul anului de gestiune ultimele doud
tipuri de creante inadmisibile au termenul de plata expirat. Totodatda, valoarea creantelor
inadmisibile s-a redus considerabil si anume: in total ~ cu 1 187,1 mii lei sau cu 38,54 % (1 187,1 : 3
080,0 x 100), inclusiv creantele privind pretentiile recunoscute - cu 468,6 mii lei sau cu 53,52 %
(468,6 : : 875,6 x 100), creantele privind restituirea daunelor materiale -cu 1,6 mii lei sau cu 12,9 %.
in acelagsi timp, valoarea creantelor admisibile a crescut putin (cu 1,9 mii lei sau 0,28 %). Dinamica
valorilor absolute ale creantelor a conditionat modificari pozitive in structura lor: ponderea
creantelor admisibile s-a majorat in anul de gestiune cu 8,36 puncte procentuale.

Analiza expresa a creantelor permite formularea anumitor concluzii, insd pentru gestionarea si
prognozarea decontarilor cu debitorii aceasta analiza nu este intotdeauna suficienta.

Spre exemplu, intreprinderile care tind spre obtinerea unor avantaje temporare pot recurge la
marirea volumului de vanzari cu achitarea amanata, inclusiv si pentru clientii dubiosi, pentru a reflecta
in Raportul financiar un nivel de rentabilitate mai inalt. Aceasta poate conditiona o crestere provizorie
a pretului actiunilor intreprinderii, dar pand la momentul cand, in consecinta masurilor intreprinse, va
avea loc diminuarea profitului real.

De aceea, in procesul controlului asupra starii creantelor trebuie depistate cazurile de
inrautatire a calitatii acestora pentru a preveni pierderile mijloacelor plasate de investitori.

8.3. Metodele analizei aprofundate a creantelor

Analiza aprofundata a creantelor si gestionarea lor au o deosebitd importanta in perioada de
instabilitate economica si de inflatie, cdnd o asemenea imobilizare a mijloacelor circulante proprii este
foarte dezavantajoasad. De aceea, in primul rand, se analizeaza durata de rotatie a creantelor
intreprinderii. O mare insemndtate se atribuie analizei eventualilor cumparatori in scopul selectarii
acestora si determindrii conditiilor de achitare a marfurilor, stipulate in contracte (analiza creditard).

In procesul analizei aprofundate a creantelor se utilizeaza atat procedeele si metodele aplicate
in analiza expresa, cat si metodele speciale, si anume:

. analiza ponderii creantelor dubioase,
. analiza aprofundatd a duratei de rotatie a creantelor,
. divizarea creantelor dupa termenele aparitiei,

. aprecierea creantelor din punct de vedere al disciplinei de plati,




. intocmirea borderoului de solduri neachitate s.a.

In scopul efectudrii analizei aprofundate a creantelor se utilizeaza datele evidentei analitice,
indicatorii medii pe ramurd si alte informatii. In functie de marimea creantelor, volumul documentelor
de decontare si numarul debitorilor, analiza creantelor poate fi efectuatd atat in intregime, cat si
selectiv. In cazul utilizarii metodei selective, dupd generalizarea rezultatelor analizei, intreprinderea
poate extinde aceste rezultate pe intreaga totalitatea a creantelor, indicandu-le drept concluzii in nota
explicativa la Raportul financiar, raportul de audit intern etc.

Analiza ponderii creantelor dubioase

Ponderea creantelor dubioase in componenta activelor sustrase in decontari cu debitorii se
calculeaza ca raportul dintre valoarea creantelor dubioase si valoarea totald a creantelor.

Valoarea creantelor dubioase se determinad in contabilitate in baza inventarierii decontarilor cu
debitorii. Pornind de la din practica decontarilor aplicata in situatia concreta, intreprinderea decide de
sine statdtor ce perioada de retinere a platilor poate fi temei pentru atribuirea creantelor la categoria
celor dubioase.

Ponderea creantelor dubioase caracterizeaza calitatea creantelor: cresterea acesteia semnifica
reducerea lichiditatii activelor aflate in decontari cu debitorii.

Exemplul 8.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
constituit la sfarsitul anului curent 729,4 mii lei, iar la inceputul anului -961,3 mii lei. Vom examina
modificarea ponderii creantelor dubioase.

In baza informatiilor privind creantele din Bilantul contabil al S.A. ,, Respect” determindm cd
la sfarsitul anului curent ponderea creantelor dubioase constituie 28,4 % (729,4 : 2 569,8 x 100 =
28,38 %), iar la inceputul - 25,6 % (961,3 : 3 755,0 x x 100 = 25,60%,).

Aceasta dinamica este nefavorabila pentru intreprindere, deoarece atesta diminuarea calitatii
creantelor intreprinderii.

Tinand cont de faptul ca exemplificarea unor metode ale analizei aprofundate a creantelor in
baza datelor intreprinderii ,,Respect" S.A. nu este posibilda in toate cazurile, vom recurge la alte
exemple conventionale.

Dupa cum se stie, vanzarile cu plata amanata (in credit) pot fi efectuate cu conditii diferite,
care sunt stabilite de catre Intreprinderea — vanzator in conformitate cu politica sa creditara.

Pentru a interesa cumparatorii sd achite creantele inainte de termenul de platd stabilit,
vanzatorii deseori propun reduceri (scont) pentru plata la timp a facturilor oferite la indeplinirea unor
anumite conditii de plata.

De exemplu, conditiile ,,5/10 - n/30" inseamna ca vanzatorul cere achitarea facturilor in decurs
de 30 zile, 1nsa ofera reduceri de pret in proportie de 5 % cumpdratorilor care efectueaza platile in
decurs de 10 zile. Vom utiliza notificari similare in exemplele ce urmeaza.

Analiza aprofundata a duratei de rotatie a creantelor

n procesul analizei aprofundate durata medie de rotatie a creantelor, exprimata in zile, se
calculeaza in total pe creantele comerciale, pe clienti in parte, pe tipuri de productie, marfuri si servicii
realizate, tindndu-se cont de principiul rationalitatii. Drept bazd de calcul indicatorilor duratei de
rotatie serveste volumul de vanzari cu plata amanata si nu venitul din vanzari, utilizat in cazul analizei
exprese a creantelor.

Durata de rotatie a creantelor se determinad (in zile) ca raportul dintre valoarea medie a
creantelor la volumul vanzarilor pe o zi cu plata amanata.

Daca se cunoaste in cate zile va fi achitata o parte sau alta a vanzarilor, indicatorul ,,durata de
rotatie in zile" poate fi calculat ca media aritmetica ponderatd, cu alte cuvinte ca suma produselor
dintre ponderea vanzarilor si numarul de zile in care va fi achitatd partea respectiva a marfurilor
(produselor, serviciilor).

Pe parcursul analizei aprofundate indicatorul ,,durata de rotatie in zile" va fi comparat cu
marimea lui pe ramurd, cu conditiile de vanzare stipulate in contracte, precum si cu nivelul acestuia in
perioada precedenta.

Exemplul 8.3 Intreprinderea ,,Nica" S.A.

Sa presupunem ca intreprinderea ,, Nica" S.A. - producator de mobila, comercializeaza 1 000
canapele pe an la pret de 2 540 lei unitatea. Vanzarile se efectueaza cu plata amanata cu conditia
,2/10 - n/30". Din volumul total al vanzarilor 70 % se efectueaza cu reduceri, adica se achita in




decurs de 10 zile, iar celelalte 30%-pdna in a 30-a zi. Valoarea medie a creantelor la S.A. ,,Nica"
constituie 112 900 lei. Durata de rotatie a creantelor in medie pe ramura alcatuieste 24 zile.

In baza datelor de mai sus vom calcula si analiza durata de rotatie a creantelor in zile.

Volumul vanzarilor pe o zi constituie 7 056 lei (I 000 x 2 540 ; 360). Durata de rotatie a
creantelor va fi egala cu 16 zile si se determina in modul urmator:

112 900 lei: 7 056 lei pe zi =16 zile
sau conform formulei mediei ponderate
0,7 x 10 zile + 0,3 x30 zile = 16 zile.

Pornind de la faptul ca durata medie de rotatie pe ramura constituie 24 zile, putem
concluziona, ca ponderea cumparatorilor S.A. ,,Nica", care beneficiaza de reduceri, este mai mare
decat in medie pe ramurd, ce atesta efectuarea unui control dur asupra incasarii platilor. Acest fapt
este un moment pozitiv in activitatea intreprinderii in cauzd.

La efectuarea analizei previzionale indicatorul ,,durata de rotatie in zile" poate fi utilizat la
calculul valorii medii a creantelor. In acest scop volumul véanzirilor pe o zi cu plata aménati se
inmulteste cu durata de rotatie a creantelor 1n zile.

Exemplul 8.4 Intreprinderea ,,Nica" S.A.

Sa presupunem ca conditiile exemplului 8.3 nu contin date referitoare la valoarea creantelor,
care urmeaza a fi calculata.

Daca platile pentru canapelele comercializate se efectueaza cu regularitate in proportia 70:
30, valoarea medie a creantelor pe parcursul anului va constitui circa 112 900 lei (7 056x16 zile =
112 896).

Este utila compararea duratei de rotatie a creantelor intreprinderii cu conditiile vanzarilor
stipulate Tn contracte. Sa presupunem ca conditiile de creditare sunt ,,2/10 - n/30", iar durata de rotatie
a creantelor constituie 39 zile. Acesta vorbeste despre faptul ca o parte din clienti achita cumparaturile
intr-o perioada de timp ce depdseste 30 zile. Prin urmare, intreprinderea trebuie sa intensifice controlul
asupra incasarii platilor. In vederea efectudrii acestui control, se utilizeazi clasificarea creantelor dupa
termenele aparitiei acestora.

Divizarea creantelor dupa termenele aparitiei

Pentru a estima cat de eficienta si echilibrata este politica Intreprinderii Tn privinta acordarii
reducerilor si creditelor comerciale, trebuie sa fie efectuata o analiza permanenta a creantelor dupa
termenele aparitiei (vechimii) acestora. Analiza creantelor pe termenele aparitiei asigura:

- dezvaluirea rezultatelor politicii generale de creditare a intreprinderii; compararea politicii
creditare reale cu obiectivele stabilite;

- determinarea directiilor de aplicare a masurilor suplimentare in vederea restituirii
creantelor;

- estimarea situatiei privind crearea rezervelor pentru acoperirea creantelor dubioase.

In conditiile automatizarii evidentei contabile este destul de simpla determinarea in baza unei
facturi concrete momentului aparitiei creantei, calcularea structurii creantelor dupa termenele de
aparitie pe fiecare client in parte si in general. In acest context numarul intervalelor de timp si durata
fiecaruia in zile se stabileste de intreprindere tindnd cont de principiul rationalitatii.

Exemplul 8.5 Intreprinderile ,,Nica" S.A. si ,,Lina" S.A.

In baza informatiilor din tabelul 8.9 vom efectua analiza comparativi a structurii creantelor
la doua intreprinderi - , Nica" S.A. si ,,Una" S.A., ambele producatoare de mobila, care
comercializeaza produse cu aceleasi conditii ,,2/10 - n/30". Valoarea totala a creantelor la
intreprinderile in cauza este identica.




Tabelul 8.9
Structura creantelor dupda termenele aparitiei

SRR - Marimea creantelor —
aparitiei, zile ,,Mca‘ S.A _&Lrna- S.A
Valoarea, lei Cota, % Valoarea, lei Cota, %
1 2 3 4 5
0-10 79 030 70 44 031 39
11 =30 33870 30 27 096 24
31-45 0 0 19 193 17
46 - 60 0 0 15 806 14
mai mult de 60 0 0 6774 6
Total 112 900 100 112 900 100

Potrivit datelor intreprinderii ,, Nica" S.A., clientii acesteia efectueaza pldtile la timp. In ceea
ce priveste S.A. ,,Lina", 37 % din creantele acesteia au termenul de plata expirat. Ca rezultat al
acestui fapt, durata de rotatie a creantelor acestei intreprinderi constituie aproximativ 33 zile:

0,39x 10zile + 0,24 x 30 zile + 0,17 x45 zile + 0,14 x 60 zile + 0,06 x 90 zile' = 32,6 zile.

* 90 zile - termenul maxim al aparitiei creantelor comerciale la S.A. ,, Lina”.

Asadar, structura creantelor pe termenele aparitiei la S.A. ,, Nica" este mult mai favorabila
decat la S.A. ,,Lina".

Aprecierea creantelor din punct de vedere al disciplinei de plati

Un asemenea mod de abordare permite evidentierea si estimarea disciplinei de plata a
clientilor independent de schimbarea volumului de vanzari al intreprinderii.

Exemplul 8.6 Intreprinderea ,,Fulger" S.R.L.

Sa presupunem ca intreprinderea ,, Fulger" S.R.L si-a inceput activitatea in ianuarie 200X.
intreprinderea se specializeaza in producerea instrumentelor manuale. Pe parcursul anului 200X
volumul lunar al vanzarilor cu plata amdnata in perioadele ianuarie-aprilie §i septembrie-decembrie
au constituit 60 mii lei, in mai §i august -90 mii lei, in iunie si iulie -120 mii. lei.

Informatiile privind disciplina de plata a clientilor intreprinderii , Fulger" S.R.L este
urmatoarea: 10 % din clienti efectueaza pldatile in decurs de o luna din momentul vanzarii, 30% - in
prima luna ce urmeaza dupa luna vanzarii, 40% - in a doua luna, iar 20% - in luna a treia. Disciplina
de plata a clientilor se mentine pe parcursul anului in intregime.

In baza datelor de mai sus vom estima creantele din punct de vedere al disciplinei de plata.
Calculele respective §i informatiile generalizatoare sunt reflectate in tabelul 8.10.

Tabelul 8.10
Caracteristica creantelor intreprinderii ,, Fulger' S.R.L.
VaHESH 6l crz:::;:;gf;a Pe trimestru Date cumulative
: plata " Vanzari pe| Durata | Vanzari pe| Durata
Trimestrul 5 finele 3 o ; G
aménata, ; ; zi, rotatiei, zi, rotatiei,
mii lei | UIMESUUML | piitei | zile | miilei | azile
mii lei
1 2 3 4 5 6 7
/ 180 102 2,00 51 2,00 51
I 270 174 3,00 58 2,50 70
n 270 132 3,00 44 2,67 49
v 180 102 2,00 51 2,50 41

Datele coloanei 2 din tabelul 8.10 atestd cd vanzarile suportd oscilatii sezoniere, In coloana 3
se indica soldul creantelor la finele fiecarui trimestru, calculat conform modului de efectuare a
platilor indicat in datele initiale. De exemplu, la sfarsitul lunii martie au fost achitate 80 % din
vanzarile din ianuarie, 40 % din vanzarile din februarie §i 10% din vanzarile din martie. Asadar,
soldul creanteioria 31 martie se calculeaza in modul urmator: 0,2 x 60 000 lei + 0,6x60 000 lei +
0,9x 60 000 lei = 102 000 lei.

Coloanele 4 si 5 contin informatii privind volumul vanzarilor in decursul unei zile si durata de
rotatie a creantelor, calculate in baza datelor din rapoartele trimestriale. De exemplu, pe trimestrul
doi vanzarile zilnice constituie 3 000 lei = 270 000 lei: 90 zile, iar durata rotatiei alcatuieste 58 zile
=174 000 lei :3 000 lei.

Coloanele 6 si 7 contin indicatorii calculati in baza datelor cumulative privind volumul




vanzarilor in decursul anului. De exemplu, pentru primul semestru vanzarile zilnice constituie 2 500
lei = (180 000 lei + 270 000 lei) : 180 zile, iar durata rotatiei alcatuieste 69,6 zile = 174 000 lei: 2
500 lei.

Datele examinate in exemplul de mai sus ilustreaza urmatoarele concluzii:

. Schimbarea volumului vanzarilor duce la modificarea duratei de rotatie a creantelor in
zile si, la randul sau, sugereaza ideea privind accelerarea sau incetinirea platilor, chiar daca in realitate
caracterul platilor nu s-a schimbat.

. Indicatorul duratei de rotatie a creantelor in zile depinde de procedura de calculare a
mediei, dar nu de faptul ce fel de date (trimestriale, semestriale, anuale) au fost luate drept baza de
calcul. Durata de rotatie a creantelor este o marimea instabild, chiar daca modul de efectuare a platilor
ramane neschimbat.

Este de mentionat ca la aplicarea metodei de divizare a debitorilor dupa termenele aparitiei
creantelor, oscilatiile cu caracter ciclic sau sezonier ingreuneaza analiza creantelor si pot genera
concluzii gresite. Vom ilustra acest fapt in urmatorul exemplu.

Exemplul 8.7 Intreprinderea ,, Fulger" S.R.L.

Conform datelor initiale din exemplul 8.6 vom analiza dinamica structurii creantelor
intreprinderii ,, Fulger" S.R.L dupa termenele aparitiei datoriilor debitoare.

Tabelul 8.11
Structura creantelor dupd termenele aparitiei acestora
Termenele Creantele la finele trimestrului
aparitiei, 31 martie 30 iunie 30 septembrie 31 decembrie

Zile mii lei % mii lei % mii lei % mii fei %
1 2 3 4 5 6 7 8 9
0-30 54 53 108 62 54 41 54 53
31-60 36 35 54 31 54 41 36 35
61-90 12 12 12 7 24 18 12 12
Total 102 100 174 100 132 100 102 100

Dupa cum rezulta din calculele prezentate in tabelul 8.11, structura creantelor dupa termenele
aparitiei acestora a suferit pe parcursul anului modificari esentiale, desi clientii firmei, conform
conditiilor acestui exemplu, n-au schimbat modul de efectuare a platilor. Totodatd, dacd ne referim la
cotele procentuale, cresterea volumului vanzdrilor pe parcursul trimestrului II creeazd impresia
accelerdrii platilor, pe cand incepand cu luna iulie reducerea volumului vanzarilor creeaza o imagine
opusa.

Intocmirea borderoului de solduri neachitate

In scopul analizei disciplinei de plati a clientilor intreprinderii, poate fi utilizat un instrument
numit conventional borderou de solduri neachitate.

Pentru intocmirea acestui borderou initial din suma totala a creantelor la finele trimestrului se
evidentiaza creantele, care se referd la vanzarile fiecarei luni a trimestrului, iar apoi pentru fiecare luna
se calculeaza ponderea creantelor neachitate In volumul vanzarilor lunii corespunzatoare.

Exemplul 8.8 Intreprinderea ,, Fulger"” S.R.L.

Conform datelor initiale din exemplul 8.6 vom intocmi borderoul de solduri neachitate.

Calculul se efectueaza in modul urmator:

Din valoarea vanzarilor din luna ianuarie (in suma de 60 mii lei), 6 mii lei sau 10% au fost
achitate in ianuarie, 18 mii lei sau 30%-in februarie, 24 mii lei sau 40%- in martie. Prin urmare,
conform situatiei la 31 martie raman neachitate 12 mii lei, ce constituie 20% (12 mii lei: 60 mii lei x
100).

Din valoarea vanzarilor din luna februarie (60 mii lei), 6 mii lei au fost achitate in februarie
si 18 mii lei in martie. Conform situatiei la data de 31 martie n-au fost achitate 36 mii lei sau 60 %
(36 mii lei: 60 mii lei x 100).

Din vanzarile din luna martie (60 mii lei) la sfarsitul lunii au fost achitate 6 mii lei, iar 54 mii
lei sau 90 % au ramas neachitate.

Calculele similare s-au efectuat §i pentru celelalte trimestre, informatia fiind generalizata in
tabelul 8.12.




Borderoul de solduri neachitate pentru anul 200X

Tabelul 8.12

Al Creantele Ia finele trimestrului aparute
Luna si trimestrul Volumul Y arilor, ' in luna respectiva g
mii lei T

mii lei %

1 2 3 4

lanuarie 60 12 20
Februarie 60 36 60
Martie 60 54 90
Trimestrul | X 102 X
Aprilie 60 12 20
Mai 90 54 60
lunie 120 108 90
Trimestrul I/ X 174 X
lulie 120 24 20
August 90 54 60
Septembrie 60 54 90
Trimestrul Il X 132 X
Octombrie 60 12 20
Noiembrie 60 36 60
Decembrie 60 54 90
Trimestrul IV X 102 X

Informatiile din coloana 4 a tabelului 8.12 denota faptul ca disciplina de plata a clientilor
intreprinderii ,, Fulger" S.R.L. pe parcursul anului n-a suferit schimbari principiale.

Modificarile in disciplina de plata se reflectd in coloana 4 a registrului soldurilor neachitate.
Pentru a elucida acest fapt, vom introduce unele schimbari in exemplul precedent.

Exemplul 8.9 Intreprinderea ,,Fulger" S.R.L.

Sa presupunem ca in trimestrul Il al anului 200X clientii intreprinderii ,, Fulger" S.R.L. au
efectuat platile intr-un ritm mai lent, la data de 30 iunie ramanand neachitate 16 mii lei, 70 mii lei i
120 mii lei corespunzator din volumul vanzarilor din lunile aprilie, mai si iunie.

Vom intocmi borderoul de solduri neachitate pentru trimestrul Il al anului 200X si vom
confrunta raportul (corelatia) dintre creantele neachitate la 30 iunie si volumul vanzarilor pentru

luna respectiva cu datele similare din tabelul 8.12.
Tabelul 8.13

Borderou de solduri neachitate pentru trimestrul Il al anului 200X

Lunile Vanzdrilein | Creantele apdrute in luna | Raportul dintre creantele
credit, mii lei respectiva, mii lei si volumul vénzarilor, %
1 2 3 4
Aprilie 60 16 27
Mai 90 70 78
lunie 120 110 92
196 X

Din datele tabelului 8.13 rezulta ca raportul dintre creantele si volumul vanzarilor lunilor
respective a crescut comparativ cu trimestrul I (vezi tabelul 8.12), de unde putem conchide ca ritmul
incasarii platilor pentru productia comercializata s-a incetinit.

Borderoul de solduri neachitate nu contribuie doar la un control mai eficient asupra creantelor,
dar poate fi utilizat si la prognozarea valorii acestora.

Exemplul 8.10 Intreprinderea ,, Fulger” S.R.L.

Utilizand prognoza volumului vanzarilor intreprinderii ,, Fulger" S.R.L. pentru trimestrul II al
anului urmator si anume: 70 mii lei in luna aprilie, 100 mii lei in mai, 140 mii lei in iunie si pornind
de la presupunerea ca disciplina de plata a clientilor nu se va schimba (vezi exemplul 8.8), vom
calcula soldul creantelor la sfarsitul lunii iunie a anului 200X + 1.




Tabelul 8.14
Analiza previzionald a creantelor intreprinderii ,, Fulger' S.R.L. la 30 iunie 200X+1

o | Prognoza volumului | Raportul dintre creantele | Mdrimea prognozata a
Lunile s i : S g S
vanzarilor, mii lei si volumul vanzarilor, % creantelor, mii lei
1 2 3 4
Aprilie 70 20 14
Mai 100 60 60
lunie 140 90 126
X X 200

Dupa cum arata calculele din tabelul 8.14, in conditiile unui spor eventual al vanzarilor cu
plata amanata in trimestrul Il al anului 200X+1 comparativ cu trimestrul 1l al anului precedent cu
14,81 % [(70 + 100 + 140) : (60 + 90 + 120) x 100 - 100], valoarea totala a creantelor la sfarsitul
lunii iunie va constitui 200 mii lei, iar ritmul lor de crestere aproape 15% (200:174 x 100- 100 =
14,94).

Analiza creantelor din punctul de vedere al disciplinei de platd permite evitarea influentei
oscilatiilor cu caracter ciclic sau sezonier ale volumului vanzérilor si este un instrument de
monitorizare destul de exactd a schimbarii comportamentului de platad al clientilor. Metoda data are,
totodatd, o capacitate de informare mai mare decit a indicatorilor duratei de rotatie si divizarii
creantelor dupa termenele aparitiei acestora.

8.4. Analiza expresa a datoriilor pe termen scurt

Dupa cum s-a mentionat anterior, cresterea relativa a datoriilor are un impact dublu asupra
activitatii intreprinderii. Dintr-un punct de vedere, acest fenomen este benefic, deoarece intreprinderea
obtine surse suplimentare de finantare. Din alt punct de vedere, cresterea excesiva a datoriilor este
extrem de periculoasd, deoarece sporeste riscul unui eventual faliment.

Pornind de la faptul cd datoriile nu poartd un caracter omogen, analiza si gestionarea
componentelor acestora se efectueaza in baza diferitelor metode (procedee).

Astfel, datoriile pe termen scurt reprezintd o sursa de finantare contra platd si nu un mijloc
spontan de finantare a activelor. Datoriile fatd de personal privind retribuirea muncii, contributiile la
asigurdrile sociale, impozitele (cu alte cuvinte, datoriile calculate) pot fi utilizate temporar in calitate
de surse de finantare gratuite, deoarece, spre deosebire de creditele bancare, nu necesitd achitarea
dobanzilor. Totodata, dat fiind faptul ca perioada de achitare a acestor datorii este reglementata de
intreprinderii, datoriile in cauza nu pot fi integral controlate de Intreprindere.

Datoriile comerciale fatd de furnizori pentru marfurile primite, serviciile prestate si lucrarile
efectuate, precum si avansurile pe termen lung primite n contul livrarii marfurilor, prestarii serviciilor
si efectuarii lucrarilor reprezintd surse spontane de finantare, deoarece aparitia lor depinde doar de
tranzactiile efectuate. Anume acest tip de datorii prezintd cel mai mare interes din punct de vedere al
analizei si gestionarii lor.

In baza informatiilor din Raportul financiar al intreprinderii putem efectua urmitoarele etape
ale analizei datoriilor intreprinderii:

1. Analiza modificarii valorii absolute a datoriilor (total si pe componente aparte) in
cursul perioadei de gestiune. In acest scop datele privind valoarea datoriilor la sfarsitul anului de
gestiune curent se compara cu datele respective la inceputul anului.

2. Analiza ritmului de crestere a datoriilor pentru perioada de gestiune 1n total si pe
componente aparte.

3. Analiza modificarii ponderii datoriilor pe termen scurt in valoarea totala a surselor de
finantare si in valoarea totali a datoriilor. in acest scop se utilizeaza urmitoarele formule:

Rata datoriilor pe termen scurt in suma _ Datorii pe termen scurt
totald a surselor de finantare Total pasive

Rata datoriilor pe termen scurt _ Datorii pe termen scurt
in suma totala a datoriilor Total datorii

4. Analiza structurii datoriilor pe termen scurt pe parti componente




presupune determinarea ponderii fiecarui tip de datorii in valoarea totala a acestora si a
modificarii acestei ponderi in cursul anului de gestiune. In acest context vor fi calculati, ca minimum,
urmatorii indicatori:

- cota datoriilor financiare;

- cota datoriilor comerciale;

- cota datoriilor calculate.

5. Analiza rotatiei datoriilor pe termen scurt. in acest scop se calculeaza numirul de
rotatii si durata medie de regularizare a conturilor spre plata (durata de rotatie a datoriilor in zile)
pentru perioada de gestiune curentd, care se compard ulterior cu indicatorii respectivi ai perioadei
precedente.

Exista cateva metode de determinare a indicatorilor rotatiei datoriilor, care diferd prin modul
de calcul utilizat. In particular, numirul de rotatii ale datoriilor poate fi calculat ca raportul dintre
venitul din vanzari (costul vanzarilor sau cheltuielile operationale cu exceptia uzurii i amortizarii, sau
costul valorilor materiale procurate) si valoarea medie a datoriilor pe termen scurt.

Prima metoda de calcul (bazata pe costul vanzarilor) reprezinta cel mai general mod de analiza
a rotatiei datoriilor pe termen scurt:

Numdrul de rotatii ale datoriilor _ ___Venitul din vanzdri
pe termen scurt - Valoarea medie a

datoriilor pe termen scurt

Metoda in cauza permite determinarea uneia dintre cele mai stabile corelatii, pentru o anumita
intreprindere - raportul dintre volumul vanzarilor i valoarea datoriilor pe termen scurt. Deoarece
valoarea venitului din vanzari este un indicator-cheie la analiza de pronostic, inclusiv a pronosticului
datoriilor, acest raport este utilizat in practicd in scopul intocmirii pronosticului bilantului i estimarii
necesitdtilor in fondul de rulment net.

Totodata, din punct de vedere logic, volumul vanzarilor nu este rational si fie utilizat la
analiza duratei de achitare a datoriilor, deoarece rotatia datoriilor se termind in momentul achitarii
acestora si nu la obtinerea venitului din vanzari.

A doua metoda de calcul al numéarului de rotatii ale datoriilor (bazatd pe costul vanzarilor)
reprezintd o variantd de compromis intre modul de calcul general (bazat pe venitul din vanzari) si
metodele de calcul cu un grad sporit de exactitate, care vor fi examinate in continuare. In acest caz se
aplica formula:

Numdrul de rotatii ale  _ Costul vanzirilor
datoriilor pe termen scurt ~ Valoarea medie a datoriilor pe termen scurt

Atat costul vanzarilor, cat si venitul din vanzari se reflectd in Raportul privind rezultatele
financiare, tapt care simplifica efectuarea calculelor de catre utilizatorii externi de informatie.

A treia metoda de calcul (bazatd pe cheltuielile operationale) presupune utilizarea urméatoarei
formule:

4. i r
Costul Cheltuielile . Uzu' .
. P . . — gl amortizarea
Numarul de rotatii ~ vanzarilor perioadei .
calculata

ale datoriilor pe

Valoarea medie a datoriilor
termen scurt

pe termen scurt

Acest mod de calcul este mai exact decat cele precedente, deoarece drept baza de calcul sunt
luate cheltuielile operationale, cu exceptia uzurii mijloacelor fixe si amortizarii activelor nemateriale.
Dupa cum se stie, operatia de calculare a uzurii si amortizdrii nu poartd un caracter monetar (nu tine
de plata mijloacelor banesti), de aceea este logic ca aceste cheltuieli sa nu fie luate in consideratie la
analiza rotatiei datoriilor.

Analistii din Occident considerd cad numarul de rotatii ale datoriilor trebuie sa fie calculat in
baza raportului dintre procurarile in cursul perioadei analizate si valoarea medie a datoriilor:

Numarul de rotatii ale  _ Procurdrile perioadei
datoriilor pe termen scurt ~ Valoarea medie a datoriilor pe termen scurt

Rotatia datoriilor in zile sau perioada medie de regularizare a conturilor spre platd se




calculeaza ca raportul dintre numarul de zile in perioada de gestiune si numarul de rotatii ale datoriilor
in perioada respectiva.

In procesul analizei fiecare specialist selecteazi de sine stititor metoda de calcul al rotatiei
datoriilor, 1nsa in vederea unor estimari cat mai exacte se recomanda de a utiliza drept baza de calcul
procurdrile perioadei cheltuielile operationale (dar nu volumul vanzarilor).

6. Analiza structurii datoriilor pe termen scurt dupa caracterul de achitare a
acestora. in acest scop in baza informatiilor din Anexa la Bilantul contabil (compartimentul ,, Starea
datoriilor pe termen scurt") se calculeaza ponderea datoriilor curente (la care termenul de achitare n-a
sosit) si ponderea datoriilor cu termenul expirat in profilul fiecarui tip de datorii.

Informatiile din Anexa nominalizata la Bilantul contabil permit calcularea ponderii datoriilor
cu termenul expirat pentru urmatoarele intervale de timp:

- pana la 3 luni;

- de la 3 luni pana la 1 an;

- mai mult de 1 an.

7. Analiza structurii datoriilor pe termen scurt dupa continutul economic al
acestora. Un moment important in analiza datoriilor tine de gruparea (divizarea) acestora dupa
continutul economic in admisibile (justificate, normale) si inadmisibile (nejustificate, anormale).

Datoriile cu termenul expirat, precum si datoriile aparute ca rezultat al nerespectarii conditiilor
contractuale (de exemplu, datoriile privind achitarea amenzilor, penalitatilor, clauzelor penale;
restituirea pagubelor materiale) sunt considerate inadmisibile.

Indicatorii aplicati pe parcursul etapelor de analizd nominalizati mai sus trebuie examinati in
dinamica, cu alte cuvinte, comparati cu indicatorii corespunzatori, calculati in baza informatiilor din
Rapoartele financiare pentru perioada precedenta.

Exemplul 8.11 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza expres a datoriilor intreprinderii ,, Respect” S.A. conform informatiilor
din Raportul financiar al acesteia.

Tabelul 8.15
Evaluarea generald a datoriilor(mii lei)

’ o Lainceputul | La sfargitul | Abaterea Ritmul
Yipul datoniior anu!ﬂf anuﬁi () cresterii, %
1 2 3 4 5
1. Datorii pe termen lung 22331 1 967, 4 - 265,7 88,10
2. Datorii pe termen scurt 54753 76969 |+2221,6 140,57
2.1. inclusiv comerciale 16749 2243,7 + 568,8 133,96
3. Total datorii 77084 9664,3 |+ 19559 125,37

in perioada de gestiune intreprinderea ,, Respect” S.A. a inregistrat o reducere a datoriilor pe
termen lung in suma de 265,7 mii lei sau cu 11,9% si o crestere semnificativa a datoriilor pe termen
scurt - mai mult de 2,2 mii. lei sau cu 40,6 %. In vederea unei evaludri obiective a acestei dinamici,
vom analiza ponderea datoriilor in sursele de finantare.

Tabelul 8.16
Analiza ponderii datoriilor pe termen scurt in pasivele intreprinderii
La La
Indicatorii inceputul| sfarsitul Abaz;rea
anului anului
1 2 3 4
1. Datoriile pe termen lung , mii lei 2 233, 1 1967,4 - 2657
2. Datoriile pe termen scurt, mii lei 54753 7686,9 [+22216
3. _Total mijloace atrase, miilei (ind.1 +ind.2) 77084 | 96643 |+ 19559
4. Total pasive, mii lei 42 514,5 | 43 690,6 |+ 1 176,1
5. Ponderea datoriilor pe termen scurt in pasive, %
(ind.2 : ind.4 x 100) 12,88 17,62 +4,74
6. Ponderea datoriilor pe termen scurt in mijloacele
atrase, % (ind.2 : ind.3 x 100) 71,03 79,64 +8,61

Dupa cum rezulta din calculele din tabelul 8.16, ponderea datoriilor pe termen scurt in suma
totala a surselor de finantare ale S.A. ,, Respect" s-a majorat de la 12,88% pana la 17,62%. Din punct
de vedere al capacitdtii de plata curente si lichiditatii, aceasta dinamica este nefavorabila pentru
intreprindere, deoarece confirmd ca ea n-a dispus de mijloace banesti suficiente pentru efectuarea
platilor curente si a apelat la banca pentru obtinerea unui credit pe termen scurt. Dupd cum se stie,




creditele bancare se acorda contra plata, folosirea lor duce la micsorarea profitului in marimea
dobanzilor platite, precum si diminueaza capacitatea de plata a intreprinderii.
Tabelul 8.17 Structura datoriilor pe termen scurt pe tipuri

La inceputul La sfarsitul
Tipul datoriilor anului anului Abaterea (3)
miilei | cota, % | miilei |cota, % | miilei %
1 2 3 4 5 6 7
1. Datorii financiare pe
termen scurt 25151 | 3268 |+25151|+3268
1.1. Credite bancare pe
termen scurt 25151 3268 |+2515,1|+3268
2. Datorii comerciale pe
termen scurt 1674,9| 30,59 | 2243,7| 29,15 | +5688]| - 1,44
2.1. Datorii privind facturile
comerciale 1392,4| 2543 |22425| 29,14 | +850,1(+ 371
2.2. Avansuri primite 2825 516 1.1 0,01 -281,4| -515
3. Datorii pe termen scurt
calculate 38004 69,41 129381 | 3817 -862,3|- 31,24
3.1. Datorii fafa de
personal privind
retribuirea muncii 357,2 6,52 273,7 3,55 -835|-297
3.2, Datorii fatd de perso- . R ) -
nal privind alte operatii 9,1 0,17 32,9 0,43 +23,8|+0,26
3.3, Datorii privind
asigurarile 320,5 4,17 | +3205|+4,17
3.4. Datorii pnivind
decontarile cu bugetul | 2 964,1| 54,14 | 22453 | 29,17 -718,8|- 24,97
3.5. Alte datorii pe termen
scurt 470,0 8,58 65,7 0,85 -404,3]|-7,73
4. Total datorii pe termen
scurt 54753| 100,0 | 76969 1000 |+22216] X

Potrivit datelor din tabelul 8.17, structura datoriilor la finele anului comparativ cu inceputul
perioadei a suferit schimbdri nefavorabile. In primul rand, trebuie mentionatd existenta datoriilor
financiare pe termen scurt (intreprinderea a fost nevoita sa recurga la un credit bancar) in valoare ce
depaseste 2,5 mii. lei. Conform situatiei la finele anului ponderea datoriilor financiare in totalul
datoriilor pe termen scurt constituie 32,68 %. Ponderea datoriilor comerciale privind achitarea
facturilor furnizorilor s-a majorat cu 3,71 puncte procentuale, deoarece valoarea acestor datorii a
crescut cu 850,1 mii lei. Totodata, s-a micsorat considerabil valoarea absolutad si ponderea datoriilor
calculate: in total valoarea acestora s-a redus cu 862,3 mii lei sau cu 22,7 %, iar ponderea lor in
sursele de finantare pe termen scurt - de la 69,41 % pana la 38,17% sau cu 31,24 puncte procentuale.
Acest fapt se datoreaza, in special, micsorarii datoriilor fata de buget de la 2 964,1 mii lei pana la 2
245,3 mii lei sau cu 24,25 % (718,8: 2 964,1 x 100). in context, ponderea datoriilor fata de buget s-a
redus cu circa 25 puncte procentuale.

In procesul analizei aprofundate trebuie clarificat dacd intreprinderea intr-adevir a achitat o
parte a datoriilor fata de buget pe seama mijloacelor incasate sau aceste datorii au fost casate ca
datorii istorice.

Calculul si analiza indicatorilor privind circulatia datoriilor intreprinderii (variantele
simplificate §i exacte) sunt reflectate in tabelele 8.18, 8.19, 8.20 5i 8.21.

Tabelul 8.18
Analiza duratei de rotatie a datoriilor pe termen scurt (in baza venitului din vinzdiri)
Indicatorii Anul precedent Anul curent Mof;:ca-
1 2 3 4

1. Venitul din vanzari, mii lei 21 361,3 16 412,3| - 4 949,0
2. Valoarea medie a datoriilor |(7 473,5 + 5475,3) : |(54753 +7 696,9) .

pe termen scurt, mii lei :2=6474,4 :2=6586,1| +111,7
3. Numdrul de rotatii ale 21361,3:6474,4=|16412,3:6 586,1 =

datoriilor pe termen scurt =330 =249 - 0,81
4. Durata de rotatie a datoriilor

pe termen scurt, zile 360:330=109,1| 360:249=1446| +355

Dupa cum urmeaza din calculele efectuate in tabelul 8.18, coraportul dintre veniturile din
vanzari §i valoarea medie a datoriilor pe termen scurt manifesta tendinte negative: daca in anul




precedent fiecarui leu de datorii ii reveneau 3,30 lei de venituri din vanzari, atunci in anul curent -
doar 2,49 lei sau aproape cu 25 % mai putin (2,49:3,30x100-100).

Tabelul 8.19
Analiza duratei de rotatie a datoriilor pe termen scurt (in baza costului vinzarilor)
Indicatorii Anul precedent Anul curent Mo:;gca-
1 2 3 4

1. Costul vanzé&rilor, mii lei 11977,9 11 183,1| - 794,8
2. Valoarea medie a datoriilor |(7 473,5+5475,3) : 2=|(54753+ 7 696,9) :

pe termen scurt, mii lei =6 474,4 :2=65861|+111,7
3. Numadrul de rotatii ale 11977,9:6474,4= |11 183,1:6586,1=

datoriilor pe termen scurt =1,85 =170 -0,15
4. Durata de rotatie a datoriilor

pe termen scurt, zile 360:1,85=194,6| 360.1,70=211,8] +172

Numarul de rotatii ale datoriilor pe termen scurt, calculat in baza costului vanzarilor (tab.
8.19) este cu mult mai mic decat indicatorul dat, calculat in baza veniturilor din vanzari (tab. 8.18).
Dinamica acestor indicatori atesta incetinirea rotatiei datoriilor. Astfel, numarul de rotatii s-a
micsorat de la 1,85 pana la 1,7 rotatii, iar durata medie de rotatie a datoriilor pe termen scurt s-a
marit comparativ cu anul precedent cu 17,2 zile si a constituit 211,8 zile.

Tabelul 8.20
Analiza duratei de rotatie a datoriilor pe termen scurt (in baza cheltuielilor operationale)
Indicatorii Anul precedent Anul curent Mo?‘;gca-
1 2 3 4

1. Cheltuielile operationale, cu_

exceptia uzurii si amortizarii ,

mii lei 16 9437 15 856,7 |- 1 087,0
2. Valoarea medie a datoriifor |(7 473,56 +5475,3): |(56475,3+7 696,9) :

pe termen scurt, mii lei :2=6474.4 :2=65861|+111,7
3. Numarul de roftatii ale 16 943,7: 6 474,4= |15856,7:6 586,1 =

datoriilor pe termen scurt =2617 = 2408 -0,209
4. Durata de rotatie a datoriilor

pe termen scurt, zile 360:2,617 = 137,6| 360: 2408 = 149,5| + 11,9

Potrivit datelor din Anexa la Bilantul contabil suma uzurii calculate a mijloacelor fixe §i a
amortizarii activelor nemateriale a constituit in anul precedent 859,2 mii lei, iar in anul curent -812,8
mii lei.

Dupa cum rezulta din calcule efectuate in tabelul 8.20, rotatia datoriilor pe termen scurt s-a
incetinit. In anul precedent numdrul de rotatii ale datoriilor intreprinderii a alcdtuit 2,62 rotatii, iar
in anul curent numai 2,41 rotatii. Ca rezultat al acestui fapt, durata medie a unei rotatii a datoriilor a
crescut de la 137,6 zile pana la 149,5 zile sau cu 11,9 zile. Dintr-un punct de vedere, acest moment
este benefic pentru intreprindere, deoarece duce la micsorarea necesitatii in fondul de rulment net,
dar din alt punct de vedere atesta dificultati in regularizarea oportuna a conturilor spre achitare.
Dupa cum s-a remarcat deja, intreprinderea analizata a fost nevoita sa recurga la un credit pe termen

scurt.

Tabelul 8.21
Analiza duratei de rotatie a datoriilor pe termen scurt (in baga procurarilor)
Indicatorii Anul precedent Anul curent Modifica-
rea |
1 2 3 4
1. Procuréarile* pe an, mii lei 16 445,0 16 230,5| - 214,5
2. Valoarea medie a datoriilor ((7 473,56+ 5475,3): ((64753+ 7 696,9):
pe termen scurt, mii lei :2=6474.4 :2=65861|+111,7
3. Numadrul de rotatii ale 16 445,0: 6 474,4= |16 230,5:6 586,71 =
datoriilor pe termen scurt =2,54 =246 - 0,08
4. Durata de rotatie a datoriilor
pe termen scurt, zile 360:2,54=1417| 360:246=14623 +46

" Valoarea procurarilor este reflectata potrivit datelor evidentei contabile privind costul

valorilor materiale si serviciilor procurate cu plata amanatd.
Calculele prezentate in tabelul 8.21, la fel ca si cele din trei tabele precedente, confirma




incetinirea rotatiei datoriilor pe termen scurt. Cu toate acestea, indicatorii duratei de rotatie,
calculati in baza procurarilor, au suferit schimbari mai putin pronuntate comparativ cu indicatorii
calculati potrivit altor metode. Astfel, numarul de rotatii ale datoriilor s-a micsorat de la 2,54 in anul
precedent pand la 2,46 in anul curent, fapt care a dus la marirea perioadei de achitare a datoriilor cu
4,6 zile.

Tabelul 8.22
Structura datoriilor pe termen scurt dupd caracterul achitarii
Inclusiv
Total la fioire cu termenul expirat
Tipul datoriilor finele termenul | . . / e '3.3 mai
anului de plats |P2"na'a ’”".’ mult de
n-a sosit Sdunl |pand la 1T an
1an
1 2 3 4 5 6
1. Credite bancare pe termen
scurt, miilei| 25151 | 25151
% 100.0 100,0
2. Datorii pe termen scurt privind
facturile comerciale, miilei | 2242,5 40,2 |1401,9 | 8004
% 100,0 1,79 | 62,52| 3569
3. Avansuri primite, mii lei 1,1 1,1
% 100,0 100,00
4. Datorii fatd de personal mii lei 273,7 273,7
% 100,0 100,0
5. Datorii fatd de personal privind
alte operatii, mii lei 32,9 32,9
% 100,0 100,0
6. Datorii privind asigurarile, mii lei 320,5 320,5
% 100,0 100,0
7. Datorii privind decontarile cu
bugetul, miilei | 22453 516,4 17289
% 100,00 23,00 77,00
8. Alte datorii pe termen scurt, mii
lei 65,7 12,0 32,6 21,1
% 100,0 1826 | 49,62 32,12
9. Total datorii pe termen scurt,
miilei| 76969 | 36586 53,3 |1434,5 (25504
% 100,0 47,53 069 | 1864| 3314

Dupa cum rezulta din datele tabelului 8.22, datoriile curente sau datoriile la care termenul de
platd n-a sosit constituie 47,53% din totalul datoriilor pe termen scurt. In acest context, o atentie
deosebita trebuie atrasa datoriilor cu termenul expirat. Astfel, 77,00 % din totalul datoriilor fata de
buget in suma de 1 728,9 mii lei au termenul de plata expirat mai mult de un an, iar din suma totala a
datoriilor fata de furnizori 35,69 % in suma de 800,4 mii lei au la fel termenul expirat mai mult de un
an. Acest fapt este un moment negativ in activitatea intreprinderii analizate.

Achitarea neoportund (cu intdrziere) a datoriilor poate duce la stabilirea de catre furnizorii
de materie prima §i materiale a unor conditii de plata in avans.

Tabelul 8.23
Dinamica datoriilor pe termen scurt dupd continutul lor economic
Loinceputal” | Lasfal | apatorea 0.
Grupul datoriilor ponde- Bonde
mii lei rea, % mii lei rea, % | ™ lei %
1 2 3 4 5 6 7

1. Datoriile admisibile 3821,7 69,80 |36586 | 47,53 -163,1 | -2227
2. Datoriile inadmisibile” |1 653,6 30,20 (40383 | 5247 |+2384,7|+2227
3. Total datorii pe termen

scurt 54753 | 100,00 |7 696,9 | 100,00 |+2 2216 X

.....

termenul expirat si datoriile rezultate din incalcarea conditiilor de plata stipulate in contracte. Avand
in vedere ca cele din urma au, la fel, termenul expirat valoarea datoriilor inadmisibile este egald cu
valoarea datoriilor cu termenul expirat.




Datele din tabelul 8.23 confirma in mod repetat dinamica negativa a datoriilor pe termen
scurt. Daca conform situatiei la inceputul anului ponderea datoriilor justificate ale intreprinderii
., Respect” S.A. constituia 69,8 % din valoarea totala a acestora, atunci la finele anului curent - doar
47,53 %, in timp ce ponderea datoriilor nejustificate s-a majorat de la 30,2 % pdnd la 52,47 %. In
aceasta situatie trezeste temei de ingrijorare cresterea valorii absolute a datoriilor inadmisibile cu 2
384,7 mii lei sau de 2,44 ori.

Ca si In cazul analizei creantelor, analiza expresa a datoriilor pe termen scurt ne permite sa
tragem unele concluzii, insa pentru gestionarea §i pronosticarea lor aceastd analiza nu intotdeauna este
suficientd. In procesul controlului asupra datoriilor trebuie utilizate metodele analizei creditare, care
permit depistarea cazurilor de inrdutdtire a starii datoriilor sau de majorare a cheltuielilor indirecte
privind mentinerea acestora, precum si a avantajelor pierdute.

8.5. Analiza cheltuielilor (costurilor) relative privind obtinerea creditului comercial

Majoritatea ntreprinderilor intentioneazd sa efectueze achizitii de la furnizori cu conditia
achitarii cu plata amanata. Datoriile de acest gen sunt apreciate ca datorii creditoare sau credit
comercial.

Dupa cum s-a mentionat, creditul comercial reprezintd o sursd spontand de finantare care
depinde de conditiile tranzactiilor. De exemplu, daca intreprinderea procura materie prima (marfuri),
reiesind din necesitdtile zilnice in suma de 4 000 lei cu conditiile achitarii in decurs de 30 zile, atunci
ea va avea la dispozitie un credit pe termen scurt (30 zile) sub forma de datorii creditoare in suma de
120 000 lei. In cazul in care volumul procurdrilor materiei prime se va dubla, se vor dubla si datoriile
creditoare pana la 240 000 lei. Daca perioada de plata se va extinde de la 30 zile pana la 40 zile,
datoriile creditoare vor creste de la 120 000 lei pana la 160 000 lei.

Asadar, extinderea perioadei de achitare a datoriilor creditoare, paralel cu cresterea volumului
vanzarilor si procurarilor, genereaza o finantare suplimentara a intreprinderii.

Metodica de calcul al cheltuielilor (costurilor) relative privind obtinerea creditului comercial
este ilustrata in urmatorul exemplu.

Exemplul 8.12 Intreprinderea ,,lolanta"” S.R.L.

Sa presupunem ca intreprinderea ,,lolanta" S.R.L achizitioneaza anual materie prima de la
intreprinderea ,,Rotor" S.A. in valoare de 9 mii. lei cu o reducere de pret in proportie de 2 %.
intreprinderea ,, Rotor" livreaza marfuri in conditiile ,,2/10 - n/30". Suma procurarilor zilnice, cu
exceptia reducerilor de pret, alcatuieste 24 500 lei (8 820 000 lei: 360). Pentru a simplifica calculele,
vom presupune ca S.A. ,,Rotor" este unicul furnizor al intreprinderii , lolanta” S.R.L. Daca
intreprinderea ,,lolanta" procura materia prima cu reduceri la pret, achitand-o in a 10-a zi, datoriile
ei creditoare vor constitui, in medie, 245 000 lei (10 x 24 500). Asadar, intreprinderea , lolanta”
S.R.L. va primi un credit de circa 245 mii lei doar de la un singur furnizor- intreprinderea ,, Rotor"
S.A.

Vom presupune in continuare, ca conditiile s-au modificat - intreprinderea ,,lolanta" refuza
reducerile de pret §i achita materia prima in a 30-a zi. Gratie acestui fapt datoriile creditoare ale
firmei se majoreaza pdna la 735 000 lei (30 x 24 500 ). in aceste conditii creditul suplimentar va
constitui 490 000 lei (735 000 lei - 245 000 lei) si poate fi utilizat la restituirea creditului bancar,
procurarea altor materii prime si valori materiale s. a.

Insa noul credit isi are pretul sau. Avand in vedere ca intreprinderea ,,lolanta" S.R.L. a
refuzat procurarea materiei prime cu reduceri de pret de 2 % in suma de 9 mii. lei, costurile anuale
suplimentare se vor cifra la 180 mii lei. Pretul eventual al acestui credit poate fi calculat ca media
simpla in baza raportului dintre 180 000 lei §i valoarea creditului suplimentar: 180 000: 490 000 =
0,367 sau 36,7 %.

Daca intreprinderea ,,lolanta” S.R.L. poate obtine un credit bancar (sau utiliza o alta sursa
de finantare) la o rata a dobdnzii mai mica de 36,7 %, majorarea datoriilor creditare prin refuzul
reducerilor de pret este nerationala.

In cazul in care volumul procurdrilor nu este cunoscut, pretul creditului comercial se
calculeazd tindnd cont de conditiile vanzarilor. La calcularea pretului anual estimativ al creditului
comercial 1n conditia refuzului de la reducerile de pret poate fi utilizata urmatoarea formula:




Procentul reducerii de

pret G 360
100 — procentul Perioada de acordare _ Perioada de valabilitate
reducerii a creditului a reducertii

Prima parte a formulei prezentate mai sus reprezintd pretul creditului comercial pentru o
perioada de timp, iar a doua aratd de cate ori pe an se repeta perioada in cauza. Vom calcula, spre
exemplu, pretul anual estimativ al refuzului de la reducerile de pret in conditiile ,, 2/10 - n/30 ":

(2 :98) x[360 : (30-10)] = 0,0204 x 18 = 0,367sau 36,7 %.

Intrucat activitatea curentd a intreprinderilor poarti un caracter continuu, apare necesitatea
prelungirii creditului si in analiza creditelor comerciale se recomanda utilizarea procentelor compuse
si a ratei procentuale efective.

Rata anuala efectiva r. se calculeaza in modul urmator:

r.=(1+r/m)™ -1, unde:

r - rata nominala anuala;

m - numarul perioadelor de calcul pe parcursul anului;

1r/m - rata pentru perioada de calcul.

In contextul ratei efective, dobanda pentru credit este, de obicei, mai mare. Daca vom calcula
pretul refuzului de la reducerile de pret in aceleasi conditii ,,2/10 - n/30" in baza ratei efective,
perioada suplimentara de utilizare a creditului va fi egala cu 20 zile (30 zile - 10 zile), pe parcursul
anului fiind 18 asemenea perioade. Folosind prima parte a formulei pretului estimativ al creditului,
vom obtine rata procentuald pentru o singurad perioada, egala cu 0,0204 (0,02 : 0,98) sau 2,04 %.

Rata in cauza se calculeaza de 18 ori pe an §i pretul creditului comercial, calculat ca rata
efectiva anuald, va constitui:

1,0204" -1,0 = 1,438-1,0 = 0,438 sau 43,8 %.

Asadar, pretul anual estimativ al creditului (36,7%) este cu mult mai mare decdt pretul lui
efectiv, calculat potrivit formulei ratei anuale efective. Costurile aferente creditului comercial pot fi
reduse prin intermediul extinderii perioadei de achitare a datoriilor.

Exemplul 8.13 fntreprinderea Hlolanta" S.R.L

Presupunem ca intreprinderea ,,lolanta" S.R.L. (vezi exemplul 8.12) poate extinde perioada de
achitare a datoriilor pentru materia primd de la 30 zile pand la 60 zile. In acest caz perioada
creditului in conditiile refuzului de la reducerile de pret va constitui 50 zile (60 zile - 10 zile) si pretul
refuzului de la reducerile de pret, calculat conform formulei pretului estimativ, se va micsora de la
36,7 % pana la 14,7 %: [(2: 98) x 360: : 50 = 0,1470 sau 14,7%)].

In cazul de fatd rata efectivd se va micsora de la 43,8 % pand la 15,7 %: (1+0,0204)7-1,0=
1,157-1,0 = 0,157 sau 15,7%.

Diversele conditii ale vanzarilor influenteazd in mare masura pretul creditului comercial sau
refuzul de la reduceri. In context, pretul refuzului de la reduceri poate fi semnificativ.

Este logic sd presupunem ca platile pentru marfurile livrate se efectueazd in ultima zi a
perioadei de functionare a reducerilor de pret sau in ultima zi a perioadei de platd si nu altfel, deoarece
in conditiile ,,2/10 - n/30" ar fi nerationala achitarea in a 5-a sau a 20-a zi.

Astfel, la analiza si gestionarea datoriilor comerciale trebuie sa se tind cont de faptul ca
creditul comercial se divizeaza in doua parti:

1) creditul comercial gratuit, care poate fi obtinut In perioada functiondrii reducerilor de
pret (in exemplul 8.12 - suma de 245 000 lei, atrasd de intreprinderea ,,lolanta” S.R.L. in decurs de
10 zile),

2) creditul comercial contra platd, care in marime valorica reprezinta depdsirea creditului
gratuit, iar pretul caruia este egal cu pretul refuzului de la reducerile de pret (in cazul intreprinderii
,lolanta" S.R.L. — suma suplimentara de 490 000 lei, mobilizata pe parcursul urmatoarelor 20 zile,
pretul estimativ al acestui credit fiind de 37 % anual).

Intreprinderea trebuie si beneficieze, in orice caz, de componenta gratuiti a creditului
comercial. In ce priveste componenta contra plati ea poate fi utilizatd doar in urma analizei pretului si
doar in cazul in care acest pret este mai mic decat pretul altor surse de finantare.

Dupa cum s-a mentionat, extinderea perioadei de platd a datoriilor diminueaza pretul creditului
comercial, de aceea In practicd multe Intreprinderi nu respectd cu strictete conditiile de platd stabilite.
O atare situatie este posibild numai in cazul in care Intreprinderea - furnizor nu utilizeaza pe deplin




capacitatile sale de productie si cererea la productia respectiva este joasd, precum si in cazul cand
intreprinderea este cointeresatd Tn mentinerea relatiilor cu acesti clienti.

8.6. Analiza influentei creditului comercial asupra situatiei financiare a intreprinderii

Decizia Intreprinderii privind utilizarea reducerilor de pret sau refuzul de la ele poate influenta
esential situatia financiara a acesteia.

Vom ilustra influenta creditului comercial asupra indicatorilor financiari ai intreprinderii in
baza unui exemplu conventional.

Exemplul 8.14 Intreprinderea ,,lolanta” S.R.L

Sa presupunem ca intreprinderea ,,lolanta" S.R.L. (vezi exemplul 8.12) doar si-a inceput
activitatea economicd. In prima zi ea a achizitionat materia primd in sumd de 24 500 lei cu plata
amdnata in conditiile ,,2/10 - n/30". Aceasta suma se reflecta in Bilantul contabil la finele primei zile
de activitate la postul ,, Datorii privind facturile comerciale” (Marimea stocurilor intreprinderii se va
majora, la fel, cu 24 500 lei, dar acest moment nu va fi analizat in prezentul exemplu). In ziua
urmadtoare intreprinderea a achizitionat materie prima in aceeasi suma de 24 500 lei. Deoarece
procurarile din ziua precedenta n-au fost achitate, datoriile firmei constituie 49 000 lei. Prin urmare,
peste 10 zile datoriile comerciale ale intreprinderii vor alcatui 245 000 lei.

In cazul dacd ,,lolanta” S.R.L. va beneficia de reducerile de pref, atunci in ziua a 11-a ea va
trebui sa achite procurarile din prima zi (24 500 lei), ce va reduce datoriile comerciale, dar in
aceeasi zi ea va achizitiona din nou materie primd in suma de 24 500 lei si datoriile comerciale se vor
mari in aceeagsi proportie. Prin urmare, daca intreprinderea efectueaza zilnic procurari in suma de
24 500 lei in conditiile ,,2/10 - n/30", beneficiind de reduceri de pret, datoriile ei comerciale,
reflectate in Bilantul contabil, vor fi permanent egale cu 245 000 lei.

Daca firma va decide sa refuze reducerile de pret, atunci catre finele zilei a 30-a suma din
postul ,, Datorii privind facturile comerciale” din Bilantul contabil va constitui 735 000 lei (30 x 24
500). In ziua a 31-a intreprinderea va achita datoria pentru prima zi si va achizitiona din nou in
credit materie prima in aceeasi suma. Cu alte cuvinte, valoarea permanenta a datoriilor comerciale
va fi de 735 000 lei.

In cadrul analizei influentei creditului comercial asupra stirii financiare a intreprinderii trebuie
comparate consecintele urmatoarelor doua situatii:

1) intreprinderea decide sa utilizeze reducerile de pret, refuzand creditul comercial,

2) intreprinderea decide sa utilizeze creditul comercial, refuzand reducerile de pret.

Exemplul 8.14 Intreprinderea ,,lolanta " S.R.L.

Vom examina influenta deciziei intreprinderii ,,lolanta" S.R.L. privind utilizarea creditului
comercial (sau refuzul de utilizare a acestuia) asupra situatiei ei financiare (vezi tab. 8.24).

Tabelul 8.24
Impactul deciziei intreprinderii "lolanta" S.R.L. referitor la acceptarea creditului
comercial asupra situatiei financiare (in lei)
Acceptarea Refuzul reducerilor de
reducerilor de pret. Extinderea

pret. Primirea |maxima a perioadei de
creditului bancar | achitate a datoriilor

1 2 3
I. Bilantul contabil

Indicatorii

Active
Active pe termen lung 2 235 000 2 235 000
Stocuri 1 500 000 1 500 000
Creante 750 000 750 000
Mijloace banesti 375 000 375 000 |
Total active 4 860 000 | 4 360 000 |




Pasive
Capital social 3 750 000 3 750 000
Credite bancare pe termen scurt 490 000 0
Datorii comerciale 245 000 735 000
Datorii calculate 375 000 375 000
Total pasive 4 860 000 4 860 000
ll. Raportul privind rezultatele financiare

Venitul din vanzari 11 250 000 11 250 000
Costul materiei prime procurate in costul

vanzarilor 8 820 000 9 000 000
inclusiv reducerile de pret neutilizate 0 180 000
Remunerarea muncii 1 500 000 1 500 000
Dobanzile bancare spre plata in

componenta altor cheltuieli operationale 98 000 0
Profitul pana la impozitare 832 000 750 000
Impozitul pe venit (20 %) 166 400 150 000
Profitul net 665 600 600 000

In prima parte a tabelului 8.24 sunt ardtate Bilanturile contabile ale intreprinderii ,, lolanta"
S.R.L. pentru fiecare din cele doua situatii enuntate mai sus, care atestd o stare stabila (datoriile au
atins un nivel permanent). In context, se presupune cd valoarea activelor, datoriilor calculate si a
capitalului social poarta un caracter permanent §i nu depinde de decizia firmei. Bilanturile se
deosebesc numai la sumele din posturile "Datorii comerciale” si "Credite bancare pe termen scurt”.
in cazul in care intreprinderea decide sa utilizeze reducerile de pret si refuza creditul comercial
contra plata (are loc majorarea datoriilor care poate folosita o anumita perioada de timp), ea trebuie
sd atragd mijloace suplimentare in valoare de 490 000 lei (735 000 lei - 245 000 lei) din alte surse. In
acest scop intreprinderea poate sa recurga la o emisiune suplimentara a actiunilor ordinare sau a
obligatiunilor pe termen lung etc. Sa admitem ca intreprinderea a decis sa recurga la un credit
bancar cu o dobanda de 20 % anual. Suma acestui credit se reflecta la postul ,, Credite bancare pe
termen scurt”.

Partea a doua a tabelului 8.24 reprezinta un raport succint al rezultatelor financiare ale
intreprinderii ,, lolanta"S.R.L. in profilul deciziilor de alternativi. In cazul in care intreprinderea
refuza utilizarea reducerilor de pret cheltuielile privind plata dobanzilor la creditul bancar sunt egale
cu zero, dar totodata cresc cheltuielile privind eventualele reduceri de pret in suma de 180 000 lei.
Din alt punct de vedere, daca intreprinderea decide sa beneficieze de reducerile de pret, ea va fi
nevoita sa recurgd la un credit bancar si sa suporte cheltuieli privind plata dobanzilor in suma de 98
000 lei (0,2 x 490 000 lei). Compardnd avantajele si dezavantajele (cheltuielile suplimentare) in cele
doua situatii putem trage concluzia cd, in cazul in care suma reducerilor de pret pierdute (neutilizate)
depaseste cheltuielile privind plata dobanzilor pentru credit, intreprinderea trebuie sa beneficieze de
reduceri. Aceasta actiune se va solda cu marirea profitului, net si, ca rezultat, cu cresterea pretului
de piata al actiunilor firmei. Prin urmare, in exemplul de fata intreprinderea ,,lolanta" S.R.L. trebuie
sa utilizeze reducerile de pret.
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intrebiri de recapitulare:
Ce reprezintd creantele unei intreprinderi?
Cum pot fi clasificate (divizate) creantele?
Care creante se considera ,,normale"?
Care creante fac parte din categoria celor inadmisibile?
Enumerati sursele de informatie utilizate la analiza creantelor.
Ce reprezintd datoriile pe termen scurt ale unei intreprinderi?
Care este schema (etapele) analizei exprese a creantelor?
Ce conditioneaza cresterea creantelor?
Cum poate fi analizatd structura creantelor?
10. In ce scop se verifici corelatia dintre creante si datorii pe termen scurt?
11. Cum se calculeaza durata de rotatie a creantelor?
12. Argumentati necesitatea accelerarii duratei de rotatie a creantelor.
13. Ce masuri pot fi intreprinse in vederea prevenirii cresterii creantelor?
14. Enumerati metodele analizei aprofundate a creantelor.
15. Ce reprezinta borderoul de solduri neachitate?
16. Cum influenteaza oscilatiile sezoniere ale vanzarilor asupra duratei de rotatie a creantelor?
17. Care este schema (etapele) analizei expres a datoriilor?
18. In ce compartiment al Raportului financiar se reflecti informatiile privind datoriile pe termen
scurt ale ntreprinderii?
19. Ce surse de informatie pot fi utilizate la analiza datoriilor pe termen scurt?
20. Ce poate conditiona cresterea datoriilor intreprinderii pe termen scurt?
21. Cum pot fi clasificate (divizate) datoriile pe termen scurt?
22. In ce mod poate fi analizati structura datoriilor pe termen scurt?
23. Cum se calculeaza durata de rotatie a datoriilor pe termen scurt?
24. Durata de rotatie a datoriilor pe termen scurt urmeaza a fi acceleratd intotdeauna?
25. Datoriile comerciale ale intreprinderii poarta intotdeauna un caracter gratuit?
26. Cum pot fi calculate costurile (cheltuielile) relative pentru obtinerea unui credit comercial?
27. Cum se manifestd influenta creditului comercial asupra situatiei financiare a intreprinderii?

A o

Testul individual 8
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
8.1. (0,25) Creantele reprezinta:

a) atragerea mijloacelor 1n circuitul economic al Intreprinderii;
b) extragerea mijloacelor din circuitul economic al intreprinderii;
C) nici una, nici alta.

8.2. (0,25) Extinderea perioadei de incasare a creantelor:

a) influenteaza pozitiv situatia financiara a intreprinderii,

b) influenteaza negativ situatia financiara a Intreprinderii;

C) nici una, nici alta.

8.3. (0,25) intreprinderea este cointeresati:

a) in accelerarea vitezei de rotatie a creantelor;

b) in Incetinirea vitezei de rotatie a creantelor;

C) in mentinerea aceluiasi nivel de rotatie a creantelor.




Pentru a raspunde la intrebarile 4, 5 si 6 aveti nevoie de urmatoarele informatii:
Intreprinderea ,,Omelia" comercializeaza productia conform conditiilor ,,2/10 - n/30". Volumul anual
al vanzarilor constituie 8 000 000 lei, 60 % din clienti achitd facturile in ziua a 10-a si beneficiaza de
reduceri de pret, ceilalti clienti, in proportie de 40 %, achitd facturile in medie peste 40 zile dupa
procurarea productiei.
8.4. (1,25) Calculati durata de rotatie a creantelor in zile.
a) 22 zile;
b) 25 zile;
c) 19 zile.
8.5. (1,25) Care este valoarea medie a creantelor?
a) 560 760,2 lei;
b) 488 888,9 lei;
c) 390 594.,5 lei.
8.6. (1,25) Care va fi valoarea medie a creantelor in cazul indspririi masurilor fatd de
cumparatorii nedisciplinati, in urma cirora toti clientii, care nu beneficiaza de reduceri de pret,
vor achita facturile in a 30-a zi?
a) 400 000 let;
b) 525 000 lei;
¢) 370 000 Iei.
8.7. (1,25) Durata de rotatie a creantelor comerciale ale intreprinderii X este de 53 zile.
Determinati valoarea creantelor comerciale ale intreprinderii X, daca se stie, cA volumul anual
al vanzarilor constituie 1 323 000 lei.
a) 204 000 lei;
b) 195 525 lei;
c) 194 775 lei.
Urmitoarea informatie se refera la intrebarile 8, 9 si 10: Intreprinderea ,,Beta" efectueazi achizitii in
volum de 3 000 000 lei anual conform conditiilor ,,2/10 - n/30" si beneficiaza de reduceri de pret.
8.9. (1,5) Care este valoarea medie a datoriilor comerciale, cu exceptia reducerilor de pret
(Presupunem ca volumul total al achizitiilor constituie 3 061 224 lei anual, suma reducerilor de
pret - 61 224 lei, iar numarul de zile in anul - 360)?
a) 83 333 lei;
b) 74 633 lei;
c) 92 566 lei.
8.10. (1,25) Calculati valoarea medie a datoriilor pe termen scurt ale intreprinderii ,,Beta" in
cazul refuzului de la reducerile de pret.
a) 150 000 lei; b) 250 000 lei; ¢) 320 000 lei.
8.11. (1,5) Calculati pretul anual estimativ si pretul in baza ratei efective a creditului comercial
in cazul refuzului de la reducerile de pret in conditiile ,,3/15-n/60".
a) 27,57 % s1 24,74 %;
b) 24,74 % s1 27,57 %;
c) 28,35% 51 31,12%.




CAPITOLUL 9 ANALIZA FONDULUI DE RULMENT NET

Obiectivele capitolului:

. Caracteristica notiunii fondului de rulment net si explicarea importantei analizei acestuia.
. Descrierea calculului si aprecierii dinamicii marimii reale a fondului de rulment net.

. Prezentarea modului de analiza factoriald a fondului de rulment net.

. Examinarea respectarii normativului fondului de rulment net.

9.1. Notiunea fondului de rulment net si necesitatea analizei acestuia

Una din conditiile fundamentale ale activitatii reusite a intreprinderii o constituie atingerea si
mentinerea echilibrului financiar dintre patrimoniul si sursele de finantare a activelor. Asigurarea
echilibrului financiar are o multime de aspecte, dintre care cel mai important presupune concordanta
dintre activele curente si sursele de acoperire a lor.

Regula «bunului ton» a gestiunii financiare (managementului financiar) cere ca activele pe
termen lung sa fie finantate pe seama surselor stabile, adicd pe seama capitalului permanent
(capitalului propriu si datoriilor pe termen lung). Pornind de la aceastd premisa, regula echilibrului
financiar minim poate fi prezentata sub forma a doua egalitati:

Active pe termen lung = Capital permanent Active curente = Datorii pe termen scurt

Respectarea regulii echilibrului financiar minim adesea nu este suficienta, deoarece stocurile
pot s se devalorizeze (sa deterioreze, sa-si piarda pretul, sa fie rapite s.a.), iar o parte a creantelor sa
nu fie achitate (din cauza falimentului debitorului, satisfacerii reclamatiilor debitorilor, returnarii
marfii livrate s. a.). Deci, este necesard o oarecare «marjd de sigurantd», adica trebuie ca marimea
activelor curente sa depdseascd marimea datoriilor pe termen scurt. Aceastd ,,marja de sigurantad"
reprezintd, in sine, fondul de rulment net, care in literaturd de specialitate si — n activitatea practica
este cunoscut, de asemenea, sub astfel de denumiri: active curente nete, capital circulant net, mijloace
circulante proprii, capital circulant propriu etc.

9.2. Calculul si aprecierea dinamicii marimii reale a fondului de rulment net
In mod general, calculul fondului de rulment net este reflectat in figura de mai jos.

A | Active pe termen Datorii pe termen P
lung lung
c a
A apital propriu
t Fond Cap prop S
de rulment
. 4 net i
1 y
Active
g2 v
v Gurente Datorii pe termen
scurt &
e

Figura 9.1. Calculul fondului de rulment net

Dupd cum rezultd din figura 9.1, pot fi formulate doud variante (modalititi, metode) de
determinare a fondului de rulment net.

. Fondul de rulment net este depdsirea marimii activelor curente asupra datoriilor pe
termen scurt, adica:

Fond de rulment net = Active curente - Datorii pe termen scurt

. Fondul de rulment net este o parte a capitalului permanent, indreptat spre finantarea
activelor curente, adica:

Fond de rulment net = Capital permanent - Active pe termen lung

Este evident cd rezultatele obtinute prin ambele modalitati de calcul al fondului de rulment net
trebuie sd fie absolut identice. Orice necorespundere demonstreaza prezenta greselilor in calculele
efectuate sau in Bilantul contabil.

Exemplul 9.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.




Vom efectua calculul marimii reale a fondului de rulment net al S.A. , Respect”. In baza

datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.
Tabelul 9.1 Calculul fondului de rulment net (in lei)

Nr. ; . La inceputul anului | La sfarsitul anului
crt. Incieqtar de ;estfune de gestiune
1 2 3 4
1. Prima varianta de calcul
1.1.|Activele curente 10 962 764 12 701 959
1.2.|Datoriile pe termen scurt 5475 304 7 696 886
1.3.|Fondul de rulment net (rd.1.1—1.2) 5 487 460 5005073
2 A doua varianta de calcul
2.1.|Capitalul propriu 34 806 158 34 026 366
2.2.|Datoriile pe termen lung 2 233 069 1 967 394
2.3.|Capitalul permanent (rd.2.1.+ 2.2.) 37 039 227 35993 760
2.4.|Activele pe termen lung 31 551 767 30 988 687
2.5.|Fondul de rulment net (rd.2.3 - 2.4) 5 487 460 5005 073

Din calculele efectuate in tabelul 9.1 rezulta ca atdt la sfarsitul, cat si la inceputul anului de
gestiune S.A. ,,Respect” dispune de un fond de rulment net pozitiv. Totodata, se constata tendinta de
micsorare a indicatorului in cauza - in decursul anului de gestiune marimea fondului de rulment net
s-a redus cu 482,4 mii lei (5 005,1 -- 5 487,5). Ultimul fapt impune dezvaluirea cauzelor ce au
provocat scaderea surselor proprii de formare a activelor curente.

De reguld, in urma desfasurdrii activitatii economice eficiente, intreprinderea reuseste sa
majoreze marimea reald a fondului de rulment net. Scaderea brusca a marimii acestui indicator sau
aparitia valorii negative reflecta situatia financiard nestabild a Intreprinderii in vederea capacitatii de
plati intr-o perioadd scurtd de timp. In aceste conditii apare necesitatea efectuarii urmitoarei etape a
analizei fondului de rulment.

9.3. Analiza factoriala a fondului de rulment net

Scopul acestei etape consta in determinarea cauzelor principale ce au provocat modificari
esentiale in marimea reald a fondului de rulment. Pentru atingerea acestui obiectiv este facil sa fie
utilizata cea de-a doua variantd de calculare a fondului de rulment net:

Datorii Active

pe termen lung  pe termen lung

Fiecare parte componenta din aceasta formuld reprezinta factorul de gradul I ce influenteaza
fondul de rulment net. Avand in vedere legdtura aditivd dintre factorii influenti si indicatorul
rezultativ, in calitate de cea mai convenabild metoda pentru analiza factoriald in aceastd situatie se
aplica metoda balantiera.

Exemplul 9.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei factorilor de gradul I asupra fondului de rulment net al S.A.
. Respect”. In baza datelor din Bilant contabil vom alcdtui tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

FFond de ruiment net = Capital propriu +

Tabelul 9.2
Calculul influentei factorilor de gradul I asupra modificarii fondului de rulment net (in lei)

Nr. . |Lainceputul| La sfargitul | Abaterea, | Influenta
org || DEPUmIORBCIOBIL |\ oyl anului + factorului
1 2 3 4 5 6
1. |Modificarea capitalului
propriu 34806 158 | 34026366 |-779792 |-779792
2. |Mcdificarea datoriilor pe
termen lung 2 233 069 1967 394 |- 265675 | - 265 675
3. |Modificarea activelor pe
termen lung 31 551767 | 30988 687 |-563080 |+ 563080
Fondul de rulment net 5 487 460 5005073 | -482 387 |-482 387

Verificare: - 779 792 + (- 265 675) + 563 080 = 5 005 073 - 5 487 460.

Din datele tabelului 9.2. se observa ca micsorarea fondului de rulment net al S.A. ,, Respect” a
avut loc, in primul rand, din cauza reducerii capitalului propriu al intreprinderii cu 779,8 mii lei. De
asemenea, spre scdderea indicatorului rezultativ a influentat reducerea surselor imprumutate de




finantare pe termen lung. Din aceasta cauza fondul de rulment net s-a micgorat cu 265,7 mii lei.

Influenta factorilor nominalizati mai sus a fost partial diminuata datorita micsorarii
investitiilor in activele pe termen lung, ceea ce a permis majorarea finantarii activelor curente cu
563,1 mii lei.

Studierea factorilor de gradul I nu este suficientd pentru aprecierea situatiei cu privire la
evolutia fondului de rulment net. De aceea in cadrul analizei se efectueazd descompunerea, detalierea
factorilor generali in partile componente, In acest scop in baza datelor Bilanfului contabil fiecare
factor de gradul I se prezinta ca totalizarea factorilor de gradul II. Este de mentionat cd aceasta analiza
poate fi executatd cu nivelul diferit de detaliere: la nivelul subcapitolelor din Bilanful contabil sau la
nivelul posturilor separate de Bilant.

Exemplul 9.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom descompune influenta factorilor de gradul I asupra fondului de rulment net al S.A.
., Respect" in partile componente. In baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic §i
vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 9.3
Calculul influentei factorilor de gradul II asupra fondului de rulment net (in lei)

Nr. ; . |Lainceputul| La sfargitul | Abaterea, | Influenta
s Denumirea factorului anu!i,:f snill + -
1 2 3 4 5 6
1. |Modificarea capitalului
propriu — total 34806 158 | 34026366 | -779792 |-779792
inclusiv modificarea
1.1 |profitului nerepartizat 1201032 267 150 | -933882 |-933882
1.2 |capitalului secundar 0 154090 | + 154 090 [+ 154 090
2. |Modificarea datoriilor pe
termen lung - total 2233069 | 1967394 | - 265675 |-265675
inclusiv modificarea
2.1 |creditelor bancare pe
termen lung 1015431 - -1015431 |-1015431
2.2 |datoriilor aménate privind
impozitul pe venit 1217638 | 1967394 | +749 756 |+ 749 756
3. |Modificarea activelor pe
termen lung ~ total 31551767 | 30988687 | -563080 |+ 563080
inclusiv modificarea
3.1 |valorii de bilant a activelor
nemateriale 38 834 65555 | +25721 -25721
3.2 |activelor materiale in curs
de executie 770773 1408 599 | + 637826 |-637 826
3.3 |terenurilor - 850 + 850 - 850
3.4 |valorii de bilant a
mijloacelor fixe 30 655410 | 29427 933 |- 1227 477 |+ 1227 477

Calculele efectuate in tabelul 9.3 atesta faptul ca cea mai mare influenta asupra reducerii
fondului de rulment net al S.A. ,,Respect” a exercitat-o rambursarea creditelor bancare pe termen
lung. Din aceasta cauza indicatorul rezultativ s-a micsorat cu 1 015,4 mii lei. Reducerea esentiala a
fondului de rulment net a conditionat, de asemenea, micsorarea profitului nerepartizat §si majorarea
investitiilor in activele materiale in curs de executie. Influenta factorilor nominalizati a alcatuit 933,9
§i 637,8 mii lei respectiv.

Printre factorii de gradul Il cu efect de majorare, trebuie sa fie numita, in primul rdnd,
micsorarea investitiilor in mijloacele fixe §i cresterea datoriilor amanate privind impozitul pe venit,
ce a dus la marirea fondului de rulment net cu 1 227,5 si 749,8 mii lei respectiv.

Factorii de modificare a fondului de rulment net stabiliti in baza informatiei din Bilanful
contabil in continuare pot fi detaliati cu aplicarea datelor evidentei analitice. In tabelul 9.4 sunt
reflectate cele mai probabile cauze ce pot conditiona aparitia factorilor de gradul II.




Descompunerea factorilor de

oradul Il ai modificarii fondului de rulment net

Tabelul 9.4

statutar

Factorii de gradul 11 Factorii de gradul ITI
1 2
Modificarea capitalului |e  emisia actiunilor

anularea actiunilor
modificarea valorii nominale a actiunilor

Modificarea capitalului
suplimentar

vanzarea actiunilor la un pret diferit de valoarea
nominala

diferente de curs valutar aferente aporturilor in
capitalul statutar

Modificarea capitalului
retras

rascumpdrarea actiunilor
vinzarea sau anularea actiunilor riscumpérate

Modificarea rezervelor

defalciri in rezerve
utilizarea mijloacelor din rezerve

Modificarea profitului
nerepartizat

obtinerea profitului
utilizarea profitului

Modificarea diferentelor
din reevaluarea activelor

ecartul (reducerea) activelor pe termen lung

activelor pe termen lung iesite

trecerea la venituri si cheltuieli a diferentelor aferente

Modificarea creditelor
bancare pe termen lung

obtinerea (atragerea) creditelor
rambursarea creditelor

Modificarea datoriilor pe
termen lung calculate

calcularea datoriilor
achitarea datoriilor

Modificarea valorii de
bilant a activelor
nemateriale

intrarea activelor nemateriale
amortizarea activelor nemateriale
e reevaluarea activelor nemateriale
e iesirea activelor nemateriale

Modificarea valorii de
bilant al mijloacelor fixe

e intrarea mijloacelor fixe
uzura mijloacelor fixe

e reevaluarea mijloacelor fixe
e iesirea mijloacelor fixe

Modificarea investitiilor
pe termen lung in parti
legate

alocarea mijloacelor in investitii
reevaluarea investitiilor
iesirea investitiilor

Modificarea creantelor pe
termen lung

aparitia, achitarea creantelor

Modificarea avansurilor
acordate

acordarea avansurilor
restituirea avansurilor

trecerea in cont a avansurilor

e trecerea avansurilor la cheltuieli

Modificarea altor active
pe termen lung

formarea cheltuielilor anticipate pe termen lung
trecerea acestora la consumurile si cheltuielile

perioadei

In procesul efectudrii analizei factoriale a fondului de rulment net si alcituirii concluziilor

analitice corespunzatoare o atentie deosebitd se acorda factorilor care pot provoca sau deja au
conditionat aparitia fondului de rulment net negativ:

«formarea activelor pe termen lung pe seama surselor de finantare pe termen scurt (procurarea

mijloacelor fixe fara acumularea anticipata a sumei de finantare necesare etc);
sretragerea esentiald a capitalului propriu (rdscumpdrarea actiunilor, cotelor parti);

«dividendele plétite n avans in lipsa profitului;
srambursarea creditelor atrase asupra nivelului de siguranta.




9.4. Analiza concordantei dintre fondul de rulment net si volumul vanzarilor

In urma efectudrii analizei factoriale a fondului de rulment net, nu trebuie si se formeze o
impresie gresitd cd se apreciazd pozitiv orice crestere a acestui indicator. Dimpotriva, fiecare
intreprinzator este cointeresat in reducerea ciclului operational datorita accelerarii vitezei de rotatie a
partilor componente ale fondului de rulment. In asemenea conditii, pentru mentinerea si majorarea
volumului vanzarilor este necesard o sumad mai mica de investitii in fondul de rulment net.

De aici reiese ca ritmul cresterii vanzarilor, in mod normal, trebuie sd depdseascd ritmul
cresterii fondului de rulment net. Ca rezultat, are loc eliberarea mijloacelor plasate pentru formarea
fondului de rulment net. in caz contrar apare fenomenul imobilizarii (,,inghetarii") mijloacelor sub
forma de stocuri de marfuri si materiale, precum si creante.

In acest context, devine actuala studierea detaliatd a evolutiei mijloacelor investite in fondul de
rulment net sub influenta modificarii vitezei de rotatie a partilor de formare a acestuia. Ca instrumente
operationale aplicabile pentru atingerea scopului propus, teoria §i practica economicd recomanda
coeficientii componenti de rotatie a activelor curente si datoriilor pe termen scurt.

In particular, suma eliberarii (+) sau imobilizarii (-) mijloacelor investite in fondul de rulment
net, din cauza accelerarii sau incetinirii vitezei de rotatie a stocurilor de marfuri i materiale, se
stabileste pe baza relatiei:

AFRNsvm = (Dsmmeur. = Dsvmpaza ) X VWVo .
360 ynde:

A FRNsvm - modificarea valorii medii a fondului de rulment net sub influenta evolutiei duratei de
rotatie a stocurilor de marfuri si materiale,
DsmmM - durata medie de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale,
VV- veniturile din vanzari.

La randul sau, durata medie de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale se determina prin
formula:
_ _Stocuri medii de mérfuri si materiale

Venituri din vanzari : 360

In caz de necesitate durata medie de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale poate fi divizata
in partile componente, corespunzator poate fi studiatd variatia investitiilor in fondul de rulment net sub
influenta modificarilor n rotatia:

- stocurilor de materiale;

- productiei in curs de executie;

- produselor finite;

- marfurilor.

In mod similar se calculeazi suma eliberarii sau imobilizarii mijloacelor in fondul de rulment
net din cauza evolutiei vitezei de rotatie a creantelor:

= — \AY
&FRNCTS = (DCTScur. = DCTS X S, 3
) 360 ° unde:

A FRNcrts- modificarea valorii medii a fondului de rulment net sub influenta evolutiei duratei
de rotatie a creantelor pe termen scurt,

Dcrts - durata medie de rotatie a creantelor pe termen scurt.

Daca accelerarea procesului de producere si incasare duce la reducerea (scurtarea) ciclului
operational, atunci micsorarea perioadei de achitare a datoriilor pe termen scurt actioneaza invers
asupra duratei acestui ciclu. Cu alte cuvinte, intreprinderea poate obtine reducerea ciclului operational
prin majorarea necritici a perioadei de achitare a datoriilor pe termen scurt. in aceste conditii se
foloseste urmatoarea formuld de calcul al eliberarii (+) sau imobilizarii (-) investitiilor in fondul de
rulment net:

Dsmm

— —= — A'AY
AFRNbrs = (Dp1sear. — Dot X 4w (-1),
prs = (Dprs DTSbaza ) 360 (-D unde:

A FRNbrts- modificarea valorii medii a fondului de rulment net sub influenta evolutiei duratei
de rotatie a datoriilor pe termen scurt,

Dprs - durata medie de rotatie a datoriilor pe termen scurt.

Aplicarea practica a formulelor prezentate mai sus este ilustratd in exemplul 9.4.




Exemplul 9.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia evolutia investitiilor in fondul de rulment net al S.A. , Respect” sub influenta
modificdrii vitezei de rotatie a activelor curente si datoriilor pe termen scurt. In baza datelor
Bilantului contabil si Raportului privind rezultatele financiare vom alcatui tabelul analitic §i vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 9.5
Calculul modificarii valorii medii a fondului de rulment net sub influenta schimbarii
rotatiei elementelor de formare a acestuia (in lei)

Nr.| Elemente Modul de calcul Eliberarea (-),
crt.| deformare imobilizarea (+)
a fondului investitiilor in fondul
de rulment net de rulment net
2 3 4
1. ngffur{ de (6941813 +10 060 234) : 2
marfuri si - -
mataiale 16 412 320 360

(1901002 +3755027): 2

21361294 : 360
16 412 320
g e

360 +3 191 588

2. |Creante pe (3755027 +2569788):2

termen st 16 412 320 : 360
(1901002'+3755027): 2 ]x

21361294 : 360
16 412 320
g

360 +989 754
5. |Datanipe (5475304 +7 696 886):2

termen scurt 16 412 320 : 360
(7473534 +5475304): 2 ]x

21361294 : 360
16 412 320
X —————x(=1)
360 -1611599

La S.A. ,,Respect” marimea medie a investitiilor in fondul de rulment net a crescut de la 3 394
227 lei 1(1 301 094 + 5 487 460) : 2] in anul precedent la 5 246 267 lei 1(5 487 460 + 5 005 073) :
2] in anul de gestiune. Aceasta crestere se explica, in primul rand, prin incetinirea vitezei de rotatie a
activelor curente stocate, ce a cerut investitii suplimentare pentru marirea stocurilor in suma de 3
198 588 lei.

In anul de gestiune s-a mdrit in comparatie cu anul precedent si suma medie a mijloacelor
retrase din circuitul intreprinderii in decontarile cu debitorii. Din cauza cresterii perioadei de
incasare a creantelor intreprinderea a fost nevoita sa majoreze suma mijloacelor plasate pentru
formarea fondului de rulment net cu 998 754 lei.

Cresterea perioadei de achitare a datoriilor pe termen scurt a permis intreprinderii sa
micsoreze valoarea medie a mijloacelor investite in fondul de rulment net cu 1 611 599 lei. Dar
asemenea reducere se apreciaza pozitiv numai in cazul lipsei datoriilor cu termenul de achitare
expirat, ce nu se confirmd prin datele Anexei la Bilantul contabil.

Nota: Necoinciderea modificarii valorii medii a fondului de rulment net (5 246 267 lei - 3 394
227 Iei = 1 852 040 lei) cu suma totala a modificarilor calculate in tabelul 9.5 (+ 3 198 588 + 998
754 -1 611 599 =2 576 743 lei) se explica prin urmatorul fapt: la determinarea fondului de rulment
net in calcul se ia suma totala a activelor curente, inclusiv mijloacele banesti si alte active, ceea ce nu
se ia in considerare la aplicarea coeficientilor particulari de rotatie.

9.5. Analiza respectarii normativului fondului de rulment net
Analiza factoriald a fondului de rulment net oferd informatii importante cu privire la evolutia
indicatorului in cauza, dar nu poate acorda posibilitatea de a aprecia suficienta fondului de rulment
net. De exemplu, cresterea marimii fondului de rulment net nu intotdeauna inseamna satisfacerea
nevoilor curente ale intreprinderii. In aceasta privintd devine necesara analiza respectarii normativului




fondului de rulment net.

Aceasta etapa de analiza a fondului de rulment net este foarte importantd din punct de vedere
al gestiunii activelor curente. Esenta analizei constd in confruntarea marimii reale a fondului de
rulment net cu normativul acestuia, adica cu fondul de rulment net programat (necesar, optim).

In teoria si practica economici se utilizeazi o multime de metode pentru determinarea
normativului fondului de rulment net, fiecare caracterizandu-se prin avantajele si dezavantajele sale.
Una din cele mai simple si frecvent aplicate in practica economicd metode o constituie metoda de
calculare a normativului fondului de rulment net in baza duratei ciclului financiar.

Pentru aplicarea acestei metode Tn componenta ciclului operational (comercial — industrial) se
evidentiaza cateva componente, prezentate in figura de mai jos.

Plasarea co- -
menzii pentru Intrarea Ciclul operational incasarea platii
material materialului de la cumpdérdtor
Viénzarea
productiei finite
Perioada de rotatie a stocurilor Perioada de rotatic a creantelor
o % zile
Perioada de rotatie a datoriilor Ciclul financiar
Achitarea
materialului

Figura 9.2. Concordanta dintre ciclul operational si cel financiar

Din figura 9.2 rezultd ca ciclul financiar reprezintd perioada dintre momentul achitarii
materialelor procurate $i momentul incasarii mijloacelor banesti de la realizarea productiei fabricate,
in decursul careia intreprinderea trebuie sd posede active curente suficiente.

Continutul metodei se prezintd in felul urmator: pentru determinarea normativului fondului de
rulment net la perioada rotatiei stocurilor se adauga perioada incasarii creantelor si se scade perioada
achitarii datoriilor pe termen scurt, iar rezultatul obtinut se Tnmulteste cu vanzarile zilnice.

Calculul normativului fondului de rulment net poate fi efectuat prin doud modalitati:

» conform datelor referitoare la stocurile de marfuri si materiale si decontarile pe termen scurt,
ce se atribuie nemijlocit procesului de producere;

* conform datelor despre suma totala a stocurilor de marfuri i materiale si decontarilor pe
termen scurt cu debitorii si creditorii.

In calitate de sursd de informatii, in ambele cazuri, serveste Planul de afaceri. Calcularea
normativului fondului de rulment net presupune aplicarea coeficientilor particulari de rotatie pentru
efectuarea urmatoarelor etape.

1. Se determina viteza de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale (SMM) in zile:

Durata medie Stocul mediu al SMM
arotatiei SMM  Costul vanzarilor zilnice
2. Se calculeaza viteza de rotatie a creantelor pe termen scurt (CTS) in zile:

Durata medie  _ Soldul mediu al CTS
de incasare a CTS ~ Vanzdrile medii zilnice cu plata
amanata (in credit)

3. Se determina viteza de rotatie a datoriilor pe termen scurt (DTS) 1n zile:
Durata medie Soldul mediu al DTS

de achitare a DTS  Cheltuielile operationale medii zilnice

Nota: In formulele prezentate mai sus numaratorul si numitorul se iau in calcul in mod
coordonat:

. creantele, care se exprima 1n preturi de vanzare, se raporteaza la volumul vanzarilor zilnice;
. stocurile, care se evalueaza dupa cost, se iau in corelatie cu costul productiei, vandute intr-o zi;
. datoriile, evaluate in preturi de procurare, se coordoneaza cu cheltuielile medii zilnice al

bunurilor si serviciilor procurate.
4. Se determina durata ciclului financiar in zile:




Durata ciclului _ Durata medie Durata medie Durata medie
financiar arotatieit SMM  de incasare a CTS  de achitare a DTS

5. Se calculeaza normativul fondului de rulment net in lei:

Normativul fondului _ Durata ciclului  Volumul vanzarilor

de rulment net financiar % 360

Exemplul 9.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom determina normativul fondului de rulment net al S.A. , Respect" prin metoda duratei
ciclului financiar. in baza datelor din Planul de afaceri prezentate in tabelul 9.6 vom efectua calculele
necesare la sfarsitul anului de gestiune.

Tabelul 9.6
Date initiale pentru calcularea normativului fondului de rulment
::Vr; Indicatori Sumain lei
1 2 3
1. |Venituri din vanzéri nete — total 15 605 064
1.1.|Inclusiv cu plata aménata (in credit) 12 484 051
2. |Costul vanzarilor 11849716
3. |Suma fotald a cheltuielilor operationale (costul vanzérilor,
cheltuielile perioadei, cheltuielile privind impozitul pe venit) 16 869 192
4. |Soldul mediu al stocurilor de mérturi si materiale 9728 322
5. |Soldul mediu al creantelor pe termen scurt 2482 556
6. |Soldul mediu al datoriilor pe termen scurt 7 524 635
Tabelul 9.7
Calculul normativului fondului de rulment in baza duratei ciclului financiar
fr; Indicatori Calculul Rezultatul
1 2 3 4
1. |Viteza de rotatie a stocurilor de mérfuri si 9728 322
materiale (in zile) 11849716 : 360 296
2. |Viteza de rotatie a creantelor pe termen 2 482 556
scurt (in zile) 12 484 051 : 360 72
3. |Viteza de rotalie a datoriilor pe termen 7 524 635
scurt (in zile) 16 869 192 : 360 161
4. |Durata ciclului financiar (in zile) 296 + 72 = 161 207
5. |Vanzéarile medii zilnice (in lei) 15 605 064 : 360 43 347
6. |Normativul fondului de rulment (in lei) 207 x 43 347 8 972 829

In baza informatiei din tabelul 9.7 putem concluziona cd pentru desfisurarea normald a
activitatii operationale S.A. ,,Respect" in cursul anului de gestiune are nevoie de un fond de rulment
net in suma totala de 8 972 829 lei.

In continuare in cadrul analizei se examineaza asigurarea intreprinderii cu fondul de rulment
net. In urma confruntirii marimii reale a fondului de rulment net cu normativul acestuia, se stabilesc
trei diferite situatii. O varianta optima se considera cazul cand valoarea efectiva a fondului de rulment
net coincide cu marimea programatd. Aceastd situatie ideald se observa destul de rar in practica
economicd. Mai frecvente sunt urmatoarele abateri:

- excedentul fondului de rulment net, in cazul cand valoarea lui depaseste marimea necesara;

- deficitul fondului de rulment net, in cazul cand valoarea lui este mai micd decat marimea
necesara.

Este de mentionat faptul ca ambele abateri (excedentul si deficitul) influenteaza negativ asupra
situatiei financiare a Intreprinderii.

Deficitul fondului de rulment este mult mai periculos si nedorit, pentru ca poate crea:

. stationari in procesul desfasurarii activitatii operationale din cauza lipsei resurselor materiale;

. greve din cauza retinerii salariilor;

. amenzi, penalititi de platit creditorilor, furnizorilor, bugetului in legdturd cu incalcarea
termenelor de achitare;

. faliment.

Excedentul fondului de rulment, cu toate ca este mai preferabil, are, de asemenea, o serie de




urmari financiare negative:

. micsorarea rentabilitatii (capitalul investit in stocurile activelor curente peste norme nu aduce
profit);

. invechirea, deteriorarea si pierderea stocurilor excedente de marfuri si materiale;

. cheltuieli suplimentare privind pastrarea si asigurarea stocurilor excedente de marfuri si
materiale.

Exemplul 9.6 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom aprecia asigurarea S.A. ,, Respect” cu fondul de rulment net. In baza datelor din Bilantul
contabil si marimii normativului fondului de rulment din Planul de afaceri vom completa tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 9.8 Analiza respectirii normativului fondului de rulment net (in lei)

fr; Indicatorii La gf;,z ;Jtu! La sfargitul anului
1 2 3 4
1. |Suma efectiva a fondului de rulment net 5 487 460 5005 073
2. |Normativul fondului de rulment net 5010 420* 8 972 829
3. |Excedentul fondului de rulment net + 477 040
4. |Deficitul fondului de rulment net -3 967 756

" Conform Planului de afaceri pentru anul precedent.

Din datele tabelului 9.8 se observa ca la inceputul anului de gestiune la S.A. ,,Respect” a
existat excedentul fondului de rulment net in comparatie cu normativul in sumd de 477 mii lei. In
cursul anului de gestiune situatia s-a inrautatit brusc si la sfarsitul perioadei la intreprindere se
constata deficitul considerabil al fondului de rulment net. Suma reald a indicatorului supus analizei
la aceasta data este cu 3 968 mii lei mai mica in comparatie cu normativul prestabilit in baza datelor
din Planul de afaceri. Acest fapt conditioneaza necesitatea apelarii la surse de finantare din exterior
(in particular, majorarea creditelor bancare atrase) §i provoaca aparitia datoriilor pe termen scurt
cu termenul expirat.

In prezenta abaterilor esentiale ale fondului de rulment net de la normativul prestabilit apare
necesitatea determinarii cauzelor aferente. Unele cauze de acest gen sunt prezentate in tabelul 9.9.

Tabelul 9.9 Cauzele posibile ale abaterilor fondului de rulment net (FRN) de la normativ

Elementele Excedent de FRN Deficit de FRN
1 2 3
1. Stocuri de [  Micsorarea volumului productiei e  Majorarea volumului productiei
materiale fabricate in comparatie cu Planul de fabricate in comparatie cu Planul
afaceri de afaceri
e Economia materialelor (micsorarea |  Supraconsumul materialelor (neres-
consumului fatd de norme) pectarea normelor de consum)
s  Cresterea preturilor de procurare a e Reducerea preturilor de
materialelor in comparatie cu Planul procurare a materialelor in
de afaceri comparatie cu Planul de afaceri
*  Anularea comenzilor cumpdritorilor e  Livrarea insuficientd a marfurilor
dupd momentul procurdrii stocurilor si materialelor de la furnizori in
de marfuri §i materiale comparatie cu prevederile
e  Péstrarea stocurilor de marfuri si contractelor incheiate
materiale invechite, netrebuincioase, |e Pierderea si lipsa materialelor
cu calitatea pierduta. e Reducerea procurérilor din cauza
insolvabilitatii
2. Produse |e Majorarea volumului productiei e  Micgorarea volumului productiei
finite fabricate Tn comparatie cu Planul de fabricate Tn comparatie cu Planul
afaceri de afaceri
e  Cresterea costului produselor finite in{e  Scaderea costului produselor finite
comparatie cu Planul de afaceri in comparatie cu Planul de afaceri
e Deficitul de ambalaje si mijloace de |  Cresterea cererii la produsele
transport fabricate
e Sciderea cererii pe piati §i capa- s  Micgorarea pretfurilor pentru
cit#tii de plata a cumpdritorilor produse ca politicd congtient#
e  Majorarea preturilor in comparatie cu (intentionata) de preturi
concurentii

e  Producerea produselor lipsite de
cerere peste contracte de livrare




1 2 3
e (alitatea scizutd a produselor in
comparatie cu calitatea concurentilor
e Returnarea produselor de la
consumatori
3.Creante pe ¢  Cresterea volumului vanzarilor in e  Sciderea volumului vanzirilor in
termen comparatie cu Planul de afaceri comparatie cu Planul de afaceri
scurt e Majorarea pretfurilor de vanzare in  |¢  Reducerea preturilor de vanzare
comparatie cu Planul de afaceri in comparatie cu Planul de
e  Cresterea cotei produselor vindute cu afaceri
plata aménata (in credit) * Cresterea cotei produselor
* Incapacitatea de plati a vandute cu plata prealabild (in
cumpdritorilor avans)
e Incetinirea vitezei de efectuare a e Accelerarea vitezei de efectuare
decontirilor in sistemul bancar a decontirilor in sistemul bancar
(cresterea ciclului de circulatie a (reducerea ciclului de circulatic a
documentelor) documentelor)
4. Datorii pe |  Cresterea preturilor de procurarea | Sciderea preturilor de procurare
termen bunurilor si serviciilor in comparatie a bunurilor si serviciilor in
scurt cu Planul de afaceri comparatie cu Planul de afaceri
¢ Intirzierea achitirii datoriilor din ¢ Cresterea cotei procurdrilor cu
insolvabilitatea intreprinderii plata amanata (in credit)
e Cresterea cotei procuririlor cu plata
prealabili (in avans)
e  Atragerea creditelor §i impru-
muturilor peste nivelul necesar

Este evident cd informatiile din tabelul 9.9 nu sunt depline, adica pot fi suplimentate, dar si din
acestea se observa cd cauzele devierii fondului de rulment net de la normativ sunt foarte variate.
Depistarea acestor cauze in cadrul analizei fondului de rulment net reprezintd o etapa prealabila
necesard pentru elaborarea deciziilor aferente gestiunii activelor curente. In special, masurile de
insanatosire financiara cu privire la aducerea marimii fondului de rulment net la normativ pot
prevedea:

. Micsorarea duratei de rotatie a stocurilor de marfuri si materiale prin

- micsorarea volumului achizitiondrilor stocurilor de marfuri si materiale sau amanarea
termenului de procurare;

- introducerea sistemului ,,procurare exact la termen";

- realizarea s.m.m. netrebuincioase si plusurilor;

- impulsionarea vanzdrilor produselor finite acumulate si marfurilor pe calea politicii
damping al preturilor.

. Micsorarea duratei de incasare a creantelor datorita aplicarii politicii de discont;

- vanzarii cu plata prealabila (in avans);

- calculdrii penalitdtii pentru platile intarziate;

- incasarii datoriilor prin adresarea la organele judiciare.

. Majorarea necritica a duratei de achitare a datoriilor prin

- atragerea creditelor si imprumuturilor suplimentare;

- amanarea platii, restructurarea datoriilor;

- procurarea s.m.m. in rate.

Elaborarea oportuna a masurilor indicate, presupune necesitatea analizei operative a fondului
de rulment In comparatie cu normativul prestabilit.
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intrebiri de recapitulare:
1. Care este scopul formarii fondului de rulment net?
2. Ce deosebire exista intre doud variante (modalitati, metode) de determinare a fondului de rulment
net in baza datelor Bilantului contabil?
3. Care este sensul economic al fondului de rulment net potrivit ambelor variante de calculare a
acesteia?
4. Ce factori de gradul I provoaca modificarea fondului de rulment net?
5. Ce metoda se aplicd pentru calcularea influentei factorilor de gradul I asupra fondului de rulment
net?
6. La ce nivel de detaliere poate fi efectuatd analiza influentei factorilor de gradul II asupra fondului
de rulment net?
7. Cum se va modifica fondul de rulment net la efectuarea urmatoarelor operatiuni economice: emisia
actiunilor, rdscumpadrarea actiunilor, utilizarea mijloacelor din rezerve stabilite de legislatie, obtinerea
creditelor, procurarea mijloacelor fixe?
8. Ce factori pot provoca aparitia fondului de rulment net negativ?
9. De ce un intreprinzdtor este cointeresat in depdsirea ritmului cresterii vanzarilor asupra ritmului
cresterii fondului de rulment net?
10.Ce coeficienti de rotatie (generali, componenti sau particulari) se aplicd pentru studierea
modificarii mijloacelor investite in fondul de rulment net?
11.In ce mod poate fi calculatd suma eliberarii sau mobilizarii mijloacelor in fondul de rulment net
din cauza evolutiei vitezei de rotatie a creantelor?
12. Cum va influenta asupra mijloacelor plasate in fondul de rulment net majorarea perioadei de
achitare a datoriilor pe termen scurt?
13. La ce etapa de analiza a fondului de rulment net se apreciaza suficienta acestuia?
14. Care este continutul metodei de calculare a normativului fondului de rulment net in baza duratei
ciclului financiar?
15. Ce sursa informationala se foloseste pentru calcularea normativului fondului de rulment net?
16. Care coeficienti de rotatie (generali, componenti sau particulari) se aplicd pentru determinarea
normativului fondului de rulment net in baza duratei ciclului financiar?
17.Ce situatii pot fi stabilite In urma confruntarii valorii efective a fondului de rulment net cu
normativul acestuia?
18. In ce conditii se constata deficitul sau excedentul fondului de rulment net?
19. Care situatie (deficitul sau excedentul fondului de rulment net) este mai preferabila pentru
intreprindere?
20. De ce este periculos si nedorit deficitul fondului de rulment net?
21. Ce consecinte poate crea excedentul fondului de rulment net?
22. Din ce cauze poate sa se formeze deficitul fondului de rulment net?
23. Ce situatii (deficitul sau excedentul fondului de rulment net) poate provoca supraconsumul
materialelor fatd de norme, cresterea volumului vanzarilor, cresterea cotei procurdrilor cu plata
amanata (in credit)?
24. De ce este necesara depistarea cauzelor devierii fondului de rulment net de la normativ?
25. Ce masuri pot fi intreprinse pentru aducerea marimii fondului de rulment net la normativ?

Testul individual 9
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
9.1. (0,5) Fondul de rulment net reprezinta:
a) depasirea marimii activelor curente asupra datoriilor pe termen lung;




b) depasirea marimii activelor curente asupra datoriilor pe termen scurt;

c) depdsirea marimii activelor pe termen lung asupra datoriilor pe termen lung;

d) depasirea marimii  activelor pe termen lung asupra datoriilor pe termen
scurt.

9.2. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre modalitatile de determinare a fondului de rulment net:

a) Fondul de rulment net = Active curente - Datorii pe termen scurt;

b) Fondul de rulment net = Capital propriu + Datorii pe termen lung - Active pe termen lung;

c) Fondul de rulment net = Capital propriu - Datorii pe termen lung +Active pe termen lung.

9.3. (1,5) Daca capitalul propriu al intreprinderii alcatuieste 170 mii lei, suma datoriilor pe termen
lung - 80 mii lei si suma datoriilor pe termen scurt - 70 mii lei, atunci valoarea fondului de rulment net
constituie:

a) 320 mii lex; b) 40 mii lei;

¢) 160 mii lei; d) 180 mii lei.

9.4. (0,5) Cea mai potrivitd metoda pentru analiza factoriala a fondului de rulment net este :

a) metoda diferentelor absolute;

b) metoda diferentelor relative;

c) metoda balantiera;

d) metoda participdrii prin cota.

9.5. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre factorii ce pot provoca aparitia fondului de rulment net negativ:
a) Retragerea esentiald a capitalului propriu (rascumpararea actiunilor, cotelor parti);

b) Incasarea creantelor pe termen lung;

c) Dividendele plétite 1n avans in lipsa profitului;

d) Rambursarea creditelor atrase asupra nivelului de siguranta.

9.6. (2) Daca perioada medie de achitare a datoriilor pe termen scurt in anul precedent a alcatuit 45
zile, in anul curent - 50 zile, iar vanzarile zilnice in anul curent - 15 mii lei, atunci suma investitiilor in
fondul de rulment net se va schimba cu:

a) + 75 mii lei;

b) -75 mii lei.

9.7.(2) Conform informatiei din Planul de afaceri al intreprinderii, perioada medie de rotatie a
stocurilor de marfuri si materiale alcatuieste 100 zile, durata medie de incasare a creantelor - 35 zile,
perioada medie de achitare a datoriilor pe termen scurt - 50 zile, vanzarile zilnice - 20 mii lei.
Normativul fondului de rulment constituie:

a) 1 700 mii lei; ¢) 2 300 mii lei;

b) 300 mii lei; d) 3 700 mii lei.

9.8. (1,5) Daca normativul fondului de rulment net alcatuieste 30 mii lei, iar valoarea efectiva a acestui
indicator - 35 mii lei, atunci la analiza suficientei fondului de rulment net se constata:

a) deficitul fondului de rulment net in suma de 5 mii lei;

b) excedentul fondului de rulment net in suma de 5 mii lei.

9.9. (0,5) Excedentul fondului de rulment net poate conditiona:

a) invechirea mijloacelor fixe;

b) cheltuielile suplimentare privind formarea portofoliului de investitii pe termen lung;

c) micgorarea rentabilitatii activelor intreprinderii.

9.10. (0,5) Deficitul fondului de rulment net poate fi cauzat de :

a) cresterea preturilor de vanzare a produselor fabricate in comparatie cu Planul de afaceri;
b) cresterea cotei produselor vandute cu plata amanata (in credit);

C) cresterea cotei procurdrilor cu plata amanata (in credit).




CAPITOLUL 10 ANALIZA LICHIDITATII

Obiectivele capitolului:

. Caracteristica continutului economic al lichiditatii si explicarea importantei analizei acesteia.
. [lustrarea clasarii activelor si surselor de formare a acestora pentru analiza lichiditatii.

. Examinarea modului de apreciere a lichiditatii in cadrul analizei exprese.

. Prezentarea tehnicii de analiza factoriala a lichiditatii.

. Descrierea analizei lichiditétii cu aplicarea normativelor de reduceri.

. Expunerea analizei lichiditatii sub aspect dinamic.

10.1. Continutul economic si importanta analizei lichiditatii

Analiza lichiditatii Bilantului contabil ocupa un loc central 1n aprecierea situatiei financiare a
orice materiale analitice, ca de exemplu: nota explicativa la Raportul financiar anual; raportul
conducerii intreprinderii catre adunarea generala a proprietarilor cu privire la rezultatele activitatii in
perioada raportatd; proiectul de investitii (pentru fondarea activitatii mixte etc); prospectul ofertei
publice a valorilor mobiliare (prospectului de emisie a actiunilor etc); documentele de lucru ale
auditorului privind aplicarea procedurilor analitice; studiul cererii de credit etc.

Importanta deosebita a lichidititii decurge din natura economici a acestui indice. In cadrul
echilibrului financiar capacitatea de plata, lichiditatea, solvabilitatea caracterizeaza una din cele mai
importante conditii de existenta a intreprinderii pe piata - posibilitatea de a-si onora obligatiile de plata
la termenele scadente.

Din punct de vedere national (punct de vedere al continutului economic) problematica
lichiditatii, solvabilitatii si capacitatii de plata este suficient de complexa, fiind tratatd in mod diferit in
lucrari stiintifice de specialitate si metodici (sisteme) practice. Notiunile mentionate sunt foarte
apropiate si, de aceea, deseori se confunda in cadrul analizei Rapoartelor financiare. Totodata, intre
ele exista unele deosebiri, prezentate in figura 10.1.

Capacitatea de plati:

capacitatea intreprinderii de a-gi
onora obligatiile de platad

Lichiditatea Lichiditatea Solvabilitatea pe [
Bilantului activelor: termen lung:
contabil: . .
proprietatea capacitatea

capacitatea elementelor intreprinderii
intreprinderii de patrimoniale de a de a face fata
a-si achita se transforma in datoriilor pe o
datoriile pe mijloacele perioadd mai
termen scurt banesti lunga de timp

’

Figura 10.1. Conexiunea notiunilor ,, capacitatea de plata”, ,, lichiditatea" si ,, solvabilitatea”

Din aceastd figura rezultd ca lichiditatea activelor vizeazd proprietatea elementelor din
componenta patrimoniului intreprinderii de a se transforma in bani si serveste in calitate de criteriu de
grupare a posturilor in activul Bilanfului. Capacitatea de plata, tratatd sub aspect general, reflectd
abilitatea intreprinderii de a face fata obligatiilor sale, adica de a-si onora platile la termenele scadente.
La aprecierea capacitatii de platd intervine comparatia intre elemente de activ si de pasiv, respectiv
mijloace de plata si datorii.




Fiind examinatd pe o perioadd scurtd ori mai indelungatd de timp, capacitatea de plata
semnifica corespunzator lichiditatea Bilantului contabil sau solvabilitatea pe termen lung.

La definirea lichiditatii Bilantului contabil pot fi evidentiate doua aspecte: static si dinamic.
Asadar, lichiditatea Bilantului contabil poate fi definitd ca o forma specifica a echilibrului financiar,
care exprima:

* sub aspect static - o stare de proportionalitate intre mijloacele de platd disponibile la un
moment dat si obligatiile de plata exigibile la aceeasi datd;

* sub aspect dinamic - o stare de concordanta intre fluxurile monetare pozitive, adica incasari,
si cele negative - plati.

10.2. Clasarea activelor si surselor de formare a acestora pentru analiza lichiditatii

Pentru obtinerea rezultatelor veridice in procesul analizei lichiditatii totalitatea activelor
intreprinderii se grupeaza in functie de capacitatea acestora de a se transforma in mijloace banesti. in
teoria §i practica economica se aplicd abordari numeroase in privinta clasarii activelor disponibile
dupad acest criteriu. Vom examina una din posibile variante de clasare conform careia se evidentiaza
urmatoarele grupe de active:

A\ - cuprinde active perfect lichide, precum sunt mijloacele banesti.

Uneori in aceastd grupa se includ si investitiile pe termen scurt care nu intotdeauna este
acceptabil in conditiile pietei insuficient dezvoltate de valori mobiliare; A, - contine active ugor
realizabile: produse finite, marfuri, investitii §i creante pe termen scurt; A3 - integreaza active lent
realizabile, precum sunt stocurile de marfuri si materiale, alte active curente. In aceasta grupa deseori
se includ si investitiile pe termen lung; A4 - include active greu realizabile, la care se refera activele
pe termen lung.
finantare reflectate in pasivul Bilantului contabil. In dependenti de necesitatea achitirii la termenele
scadente, se deosebesc urmatoarele grupe de pasive:

P, - contine datorii urgente, adica cele scadente cu termenul de platd expirat; P, - cuprinde
datorii curente cu termenul de platd neexpirat; P - integreaza datorii pe termen lung; P4 - include
capital propriu.

Clasarea activelor si pasivelor intreprinderii in functie de aceste criterii, examinarea
corelatiilor existente dintre grupele evidentiate permite aprecierea lichiditatii Bilantului contabil.

Bilantul contabil se considera absolut lichid, daca se respecta urmatoarele relatii:

A]>:P1; A2>:P2; A3>:P3.

In urma mentinerii acestor inegalititi se iveste incd o relatie: Ay <= P,. Inegalitatea indicata
are, pe de o parte, un caracter rezultant, iar pe de altd parte, un continut economic foarte profund.
Indeplinirea acestei conditii semnifica faptul ci la intreprindere exista fondul de rulment net pozitiv.

Exemplull0.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom clasa activele S.A. ,,Respect” in functie de capacitatea acestora de a se transforma In
mijloace banesti. Concomitent vom grupa sursele de finantare in dependenta de necesitatea achitarii
la termenele scadente. In baza datelor Bilantului contabil si Anexei la acesta vom alcdtui tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 10.1
Clasarea activelor in functie de gradul lichiditatii si pasivelor dupa scadenta (in lei)

Nr. ; ; z Lainceputul | La sfargitul
S, Grupe de active si pasive i P,
1 2 3 4
1. Total active 42 514 531 43 690 646
inclusiv
1.1. |A; — mijloace banesti 216 095 63 369
1.2. |A-— investitii si creante pe termen scurt 3755027 2 569 788
1.3. |A;— stocuri de mérfuri si materiale, alte active
curente 6 991 642 10 068 802
1.4. |A4— active pe termen lung 31551 767 30 988 687
2. Total pasive 42 514 531 43 690 646
inclusiv
2.1. |P,— datorii urgente (pe termen scurt cu
termenul expirat)’ 1653 632 4 456 374
2.2. |P, - datorii curente (pe termen scurt cu
termenul neexpirat) 3821672 3240512
2.3. |Ps;— datorii pe termen lung 2 233 069 1 967 394
2.4. |P,4— capital propriu 34 806 158 34 026 366

Nota: Randul 2.1 din tabelul 10.1 se determina prin insumarea datoriilor cu termenul expirat
in baza datelor Anexei la Bilantul contabil, iar randul 2.2 - ca diferenta dintre suma datoriilor pe
termen scurt din Bilant contabil si randul 2.1 din tabelul 10.1.

Studierea informatiei prezentate in tabelul 10.1 permite de a conchide urmatoarele. Atdt la
inceputul, cat si la sfarsitul anului, suma activelor perfect lichide este mult mai redusa in comparatie
cu datoriile urgente, ce atestd nerespectarea conditiei A; >=P,

Aceeasi concluzie este valabila in privinta activelor usor realizabile in concordanta cu
datoriile curente, adica se constata necorespunderea conditiei A, >= P, Totodatd, se observa
depasirea considerabila a activelor lent realizabile in comparatie cu datoriile pe termen lung
(respectarea conditiei As >= P;3), ce au conditionat formarea fondului de rulment net pozitiv, adica
corespunderea conditiei Ay <= P

10.3. Analiza lichiditatii in cadrul analizei exprese

Clasarea activelor in functie de capacitatea acestora de a se transforma 1n mijloacele banesti si
gruparea surselor de finantare in dependenta de necesitatea achitdrii la termenele scadente permite
calcularea coeficientilor de lichiditate.

Din definitia lichiditatii Bilanfului contabil formulata in paragraful 10.1. poate fi dedusa
formula de baza a acestui indice:

Mijloacele de platad disponibile
Obligatiile de platd pe termen scurt

Lichiditatea =

In functie de componenta numiratorului si numitorului formulei de baza, pot fi constituite
numeroase variante de indicatori ai lichiditatii. In continuare vom examina trei din cele mai frecvent
folosite sisteme (metodici). Este de mentionat faptul ca fiecare din aceste sisteme are o anumita sfera
de aplicare, avantaje si dezavantaje.

Primul sistem (metoda) de apreciere a lichiditatii Bilantului contabil este multilateral examinat
in literatura de specialitate si se foloseste pe larg in cadrul analizei exprese a situatiei financiare a
intreprinderii.

Particularitatea metodei consta 1n faptul ca calcularea coeficientilor se efectueaza sub aspect
static si exclusiv in baza datelor Raportului financiar. Conform acestui sistem se calculeaza si se
interpreteaza 3 coeficienti de lichiditate. Caracteristica fiecarui coeficient include urmatoarele aspecte:
. denumire (variante de denumiri);

. formuld (modul) decalcul’;

. semnificatie (sensul economic);

. parametri de apreciere (intervalul optim, recomandat, cerut, nivelul teoretic suficient, de
siguranta);

. cauze si consecinte ale neincadrarii in intervalul optim;

. situatii de aplicare.

Este de mentionat cd in literaturd de specialitate si activitatea practicd existd confuzii




numeroase s$i semnificative in privinta denumirilor coeficientilor de lichiditate. Adica se utilizeaza
diferite denumiri pentru exprimarea coeficientilor identici si invers, denumiri similare pentru
identificarea diferitilor coeficienti. Din punct de vedere practic, mult mai important este sensul
economic, modul de calculare si apreciere a coeficientilor. Din aceste considerente, este rezonabil ca
materialele analitice sa contind formula de calcul a coeficientilor aplicati.
Tabelul 10.2
Calculul coeficientilor de lichiditate in cadrul analizei exprese

Nr. Denumirea Sursa de | Intervalul
: : Modul de calcul ; i i
crt.| coeficientului informatie| optim
1 2 3 4 5

1. |Lichiditatea curents,
generald, de gradul

IIT , coeficientul de Active curente rd.460 f.1 2-2,5
. ) e e 1-2,5

acoperire, coeficien-| Datorii pe termen scurt | rd.970 f.1 59
tul total (general) de
achitare

2. |Lichiditatea inter- Mijloace bénesti + rd.440 +
mediara, restrnsa, |+ Investifii pe termen scurt +| +rd. 390 +| 0.7 -0.,8
de gradul II, ,,testul | + Creante pe termen scurt |+ rd.350f.1 >1
acid” Datorii pe termen scurt | rd.970 f.1

3. |Lichiditatea absolutd,| v ri1oace panesti' | rd.440£1 | 020,25

urgents, rapida,
imediatd, de gradul I

* In conditiile pietei suficient dezvoltate de valori mobiliare pot fi luate in calcul si hartii de
valoare usor realizabile (negociabile).

In cadrul acestui sistem, coeficientul cel mai general si frecvent utilizai este lichiditatea
curentd, care presupune comparatia activelor curente cu datoriile pe termen scurt.

Semnificatia (sensul economic) coeficientului lichiditatii curente poate fi formulatd in felul
urmator: acest indice aratd dacad intreprinderea dispune de active curente suficiente pentru achitarea
datoriilor pe termen scurt in suma deplina.

Unul dintre neajunsurile lichiditdtii curente constd in faptul cd aceasta nu tine cont de
componenta (structura) activelor curente. Intr-adevir, ele pot si aiba o dimensiune suficientd, dar o
structura inadecvata. Este evident cd mijloacele banesti sau creantele sunt mai usor disponibile pentru
stingerea datoriilor decét stocurile de marfuri si materiale. In acest context, analiza lichiditatii curente

.....

Datorii pe termen scurt rd.970 f.1 | 0,05-0,1

Lichiditatea intermediara reprezintd un caz particular al lichiditatii curente, conditionat de
faptul excluderii din componenta activelor lichide a stocurilor de marfuri si materiale, precum si a
altor active curente.
scurt care intreprinderea este capabila sa achite prin mobilizarea mijloacelor banesti, investitiilor pe
termen scurt si creantelor pe termen scurt.

Cel mai strict si dur criteriu de apreciere a lichiditatii il reprezinta coeficientul lichiditatii
absolute. In cadrul calculirii acestuia, se compara cele mai lichide active curente cu datorii pe termen
scurt.

Dupa continutul sau economic, acest coeficient caracterizeaza cota datoriilor pe termen scurt
care Intreprinderea este capabild sd achite imediat utilizdnd numai mijloacele banesti disponibile la
moment.

In literatura de specialitate exista diferite pareri in privinta parametrilor de apreciere a
lichiditatii care sunt prezentate in ultima coloana din tabelul 10.2. Nivelul insuficient al coeficientilor
lichiditatii poate cauza un sir de consecinte negative care au fost prezentate in paragraful 9.5. al
acestui manual la caracteristica consecintelor formarii fondului de rulment net in comparatie cu
normativul acestuia.

Ca un factor pozitiv se apreciaza cresterea lichiditdtii, dar pand la nivelul maximal recomandat.
Cu alte cuvinte, cresterea excesiva a coeficientilor nu este binevenita. Depdsirea nivelului maximal




recomandat reflectd o structura irationald a activelor intreprinderii, cdnd o parte de mijloace sunt
"Inghetate" in stocuri anormale si nejustificate, care nu aduc venit.

Cauzele si consecintele negative probabile ale excesului lichiditatii curente peste limita de sus
sunt reflectate 1n figura de mai jos.

Cauzele posibile

Stocuri Comenzi anulate Stocul Creantele Suma excesiva
de materiale ale consumato- | [produselor finite| | consumatorilor de mijloace in
excesive (peste rilor insolvabile si mirfurilor cu termenul de conturi bancare

nevoie), inutile, (in componenta nerealizabile plata expirat,
deteriorate etc. productiei in curs, (calitatea icreante dubioase]
de executie) proasti etc.)

Lichiditatea curenti >2,5

[ Reducerea renta- i Cheltuielile

Riscul invechirii Riscul cresterii
bilitatii activeior suplimentare si deteriorarii lipsurilor de
in legdturd cu legate activelor stocate diferitd naturd
“Inghetarea’ acti- de pastrarea
velor in stocuri, stocurilor
care nu aduc venit| excesive

Consecintele probabile
Figura 10.2. Cauzele §i consecintele negative ale depasirii coeficientului lichiditatii curente
peste limita de sus

Este evident ca cauzele si consecintele indicare in figura 10.2 in mod mai restrans se refera si
la cazurile depasirii lichiditatii intermediare, precum si a celei absolute peste limitele de sus ale
intervalelor optime.

Exemplul 10.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina nivelul si evolutia coeficientilor lichiditatii S.A. ,,Respect” sub aspectul static
prin aplicarea analizei exprese. In baza datelor din Bilant contabil vom alcdtui tabelul analitic si vom
interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 10.3
Calculul coeficientilor lichiditatii in cadrul analizei exprese

Nr. Denumirea Calculul coeficientului
coeficientului la inceputul anului la sfarsitul anului
1 2 3 4
1. |Lichiditatea 10962764 12701959
curentd e er g AN oo
5475 304 7 696 886
2. |Lichiditatea 216 095+ 3755 027 63 369 + 2569788
. : =073 =0,34
intermediard 5475 304 7 696 886
3. |Lichiditatea 216 095 63 369
absoluts 5475304 7696886

Din calculele efectuate in tabelul 10.3 rezulta ca la S.A. ,,Respect” in decursul anului de
gestiune s-a evit tendinta negativa de scadere a coeficientilor lichiditatii. in particular, lichiditatea
curenta (active curente /datorii pe termen scurt) care la inceputul anului curent se incadra in
intervalul optim (2-2,5) spre finele anului de gestiune a scazut pand la 1,65. Acest fenomen negativ se
explica prin faptul ca ritmul cresterii datoriilor pe termen scurt depaseste considerabil ritmul
cresterii activelor curente.

Din cauza micsorarii sumei mijloacelor banesti si creantelor in conditiile cresterii datoriilor
pe termen scurt a scazut esential si lichiditatea intermediara [(mijloace banesti + investitii pe termen
scurt + creante pe termen scurt)/datorii pe termen scurt]. Daca la inceputul anului de gestiune acest
coeficient se incadra in intervalul optim (0,7-0,8), atunci in decursul anului lichiditatea intermediara
s-a micsorat pana la 0,34.

La cel mai scazut nivel, in comparatie cu interval optim (0,2-0,25), se situeaza coeficientul
lichiditatii absolute (mijloace banesti /datorii pe termen scurt). Este de mentionat ca acest coeficient




nu corespunde cerintelor atdt la inceputul (0,04), cat si la sfdrsitul anului de gestiune (0,01)
demonstrand evolutia negativa in urma reducerii sumei mijloacelor banesti disponibile in conditiile
cresterii datoriilor pe termen scurt.

In calitate de avantaje ale sistemului de apreciere a lichiditatii in cadrul analizei exprese, pot fi
numite:

» simplitatea si usurinta calcularii coeficientilor;

-« accesibilitatea sursei informationale - Bilantului contabil.

Avantajele mentionate conditioneazd utilizarea frecventda a acestui sistem in practica
economicd. Situatiile de aplicare a coeficientilor lichiditétii sunt foarte variate. Vom mentiona cele
mai probabile cazuri de utilizare a acestor coeficienti:

* la cererea creditului bancar: depasirea coeficientilor lichiditdtii fatd de nivelul minimal cerut
constituie un grad corespunzator de sigurantd pentru acordarea creditului, in caz contrar,
creditorul prudent va cere garantii suplimentare ale rambursdrii creditului (gajul, leasing-ul,
garantia de la terti etc);

* la acordarea avansului (platii prealabile) pentru activele ce urmeaza a fi primite si lucrarile
(serviciile) ce urmeaza a fi executate (prestate). De exemplu, titularul (beneficiarul) constructiei
va analiza lichiditatea antreprenorului;

* la acordarea creditului comercial (transmiterea activelor, acordarea serviciilor cu plata amanata).
De exemplu, furnizorul prudent va aprecia lichiditatea consumatorului si, In cazul nivelului
insuficient al lichiditatii, va insista cd in contract de livrare sd fie inclusa conditia achitarii in
avans;

* la procurarea valorilor mobiliare (actiunilor, obligatiunilor etc.) cumparatorul potential va analiza
lichiditatea emitentului (in orice caz) si vanzatorului (daca se cere plata In avans);

* laprimirea cambiilor in contul achitarii activelor (serviciilor vandute).

In cazurile mentionate si in alte situatii asemanitoare, persoana care suporta riscul financiar
alege criteriul de apreciere a lichiditatii contragentului pornind de la urmatoarele considerente: cu cat
mai scurtd este perioada de creditare, Imprumutare, avansare, investire etc. cu atdt mai strict si dur
criteriu va fi aplicat.

Printre dezavantajele (neajunsurile) sistemului de apreciere a lichiditatii in cadrul analizei
exprese pot fi mentionate urmatoarele aspecte:

* concordanta staticd a mijloacelor si obligatiilor de platd la un moment dat nu asigurd
corespunderea acestor elemente in viitor;

» caracterul subiectiv al parametrilor de apreciere care nu sunt argumentati Th mod logic si s-au
stabilit tindnd cont de practica activitatii intreprinderilor in conditiile pietei dezvoltate si aplicarii
S.I.C,;

« ignorarea gradului diferit de lichiditate a activelor reflectate in Bilant iIn componenta elementului
patrimonial unic (produse finite stocate la depozit din insuficienta ambalajului sau din insuficienta
cererii, calitatii scazute etc).

10.4. Analiza factoriala a lichiditatii

Necorespunderea coeficientilor de lichiditate parametrilor recomandati, existenta tendintelor
negative in evolutia acestor coeficienti impune depistarea cauzelor ce au conditionat modificarea
lichiditatii. In acest scop se efectueazi analiza de tip factorial. Vom examina metodica
corespunzatoare in baza coeficientului lichiditatii curente.

Modificarea lichiditatii curente poate fi provocatd de cresterea (scaderea) activelor curente
si/sau datoriilor pe termen scurt. In acest sens lichiditatea curentd, ca indicatorul rezultativ, depinde de
doi factori generalizatori de gradul I (vezi figura 10.3).




Indicator rezultativ:
Lichiditatea curenti

Active curente

Datorii pe termen scurt

Stocuri de mérfuri si
materiale

Datorii financiare pe
termen scurt

Creante §i investitii pe
termen scurt

‘Factori Datorii comerciale pe
§ termen scurt

de gradul I

Datorii pe termen scurt
calculate

< Mijloace banegti

Figura 10.3. Dependenta dintre lichiditatea curenta si factorii influenti

Din figura 10.3. se observa ca factorii de gradul I, la rAndul lor, se afla sub influenta factorilor

detaliati (de gradul II).

In procesul analizei, in primul rand, se determina influenta factorilor de gradul I asupra

lichiditatii. In acest scop se aplica metoda de substitutii in lant:
Influenta modificarii activelor curente

AC AC

cur. bazi

DTS.; DIS.;

unde
AC - activele curente,

DTS - datoriile pe termen scurt.
Influenta modificarii datoriilor pe termen scurt

AC,, AC_,

DTS, DTS

Exemplul 10.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza influentei factorilor de gradul I asupra lichiditatii curente a S.A.
, Respect". In baza datelor Bilantului contabil vom alcatui tabelul analitic si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 10.4
Calculul influentei factorilor de gradul I asupra modificarii lichiditatii curente
& ujz;ﬂ- Fagton mﬂucgr;?oﬁjpe Lichidita{ea Influenta fa'ctoru!ui,
tutiei Active curente oriian scart curenta coeficient
1 2 3 4 5
10 962 764
0 10 962 764 5475 304 —_—=2.00 -
5475 304
127019
1 12 701 959 5475 304 ——7--—5£=2,32 2,32-200=+0,32
5475 304
127019
2 12 701 959 7 696 886 ——O—-—Eﬁ=1,65 1,656—-232=-0,67
7 696 886

Calculele efectuate in tabelul 10.4 arata ca, in urma cresterii activelor curente, nivelul
lichiditatii curente la sfarsitul anului de gestiune s-a majorat cu 0,32 puncte in comparatie cu
inceputul. Totodata, cresterea considerabila a datoriilor pe termen scurt a conditionat reducerea
indicatorului rezultativ cu 0,67.




Concluzia generala consta in urmatoarele: din cauza depasirii esentiale a ritmului cresterii
datoriilor pe termen scurt asupra ritmului cresterii activelor curente s-a format tendinta negativa de
scadere a lichiditatii curente.

In continuare prin metoda participdrii prin cota (repartizarii proportionale) influenta factorilor
de gradul I se descompune 1n profilul factorilor de gradul II. In acest scop se aplica formulele:

AAC,
ALCi(AC) = ALCAC > m

ADTS,

ALC, gy = ALC g x————,
J(DTS) o1 * TS

unde

A LCiac) - modificarea lichiditatii curente sub influenta factorului 7 din componenta activelor
curente; A LCac - modificarea lichiditatii curente sub influenta activelor curente;

A ACi - modificarea partii componente a activelor curente;

A AC - modificarea totala a activelor curente;

A LCjqrs) - modificarea lichiditatii curente sub influenta factorului j din

componenta datoriilor pe termen scurt; A LC,,s - modificarea lichiditatii curente sub influenta
datoriilor pe termen scurt;

A DTS j - modificarea partii componente a datoriilor pe termen scurt;

A DTS - modificarea totala a datoriilor pe termen scurt.

Exemplul 10.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom descompune influenta factorilor de gradul I asupra lichiditatii curente a S.A. ,, Respect”
in pdrtile componente. In baza datelor Bilantului contabil §i informatiei din exemplul 10.3 vom
alcatui tabelul analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 10.5
Calculul influentei factorilor de gradul II asupra modificarii lichiditatii curente
- Cota
# e Modificare . | Influenta
Denumirea factorului L:’;z?;!? ?;;” Laanﬁz?;gf abrsolu_ré, dt:;:;:;ﬁ;’;ﬂ factorufbﬁ
n lei o coef.
1 2 3 4 5 6
1. Active curente 10962 764 |12701959 |+1739 195 100,00 |+0,32
inclusiv

1.1. Stocuri gi alte ) .
active curente 6 991 642 |10068802 [+3077 160 |+ 176,93 [+ 0,57
1.2. Creante pe
termen scurt 3755027 | 2569788 |-1185239 -6815 | -022
1.3. Mijloace bénesti 216 095 63369 | -152726 -878 |-0,03

2. Datorii pe termen

scurt 5475304 | 7696886 |+2221582 | 100,00 |-0,67
2.1.Datorii financiare
pe termen scurt - 2515102 |+2515102 |+ 113,21 -0,76
2.2. Datorii comerciale
pe termen scurt 1674887 | 2243665 | +668778 | +2560 |-017
2.3. Datorii pe termen
scurt calculate 3800417 | 2938119 - 862 298 -38,81 |+0,26 J

Note: + 176,93 = (+3 077 160). (+ 1 739 195) x 100; "+ 0,57 = (+ 0,32) x (+ 176,93) : 100
sau + 0,57 = (+ 0,32) x (3077 160) : (+ 1 739 195).

Rezultatele obtinute in tabelul 10.5 reflecta influenta diversa (cu orientarea in diferite directii)
a factorilor de gradul Il asupra lichiditdtii curente a S.A. ,, Respect”. In particular, in urma calculelor
efectuate s-a evidentiat influenta negativa asupra indicatorului rezultativ a cresterii datoriilor
financiare §i comerciale pe termen scurt, precum i scaderii creantelor, investitiilor pe termen scurt §i
mijloacelor banesti. Actiunea sumara a factorilor numiti a provocat reducerea lichiditatii curente cu
1,18 puncte (0,76 + 0,17 + 0,22 + 0,03)."

Influenta negativa a factorilor de gradul Il a fost partial diminuata datorita cresterii
stocurilor de marfuri si materiale, precum §i scaderii datoriilor pe termen scurt calculate. Sub
influenta acestor factori lichiditatea curenta a crescut cu 0,83 puncte (0,57 + 0,26).

10.5. Analiza lichiditatii cu aplicarea normativelor de reduceri




Neajunsurile considerabile ale metodei de apreciere a lichiditatii in cadrul analizei exprese
(indicate in paragraful 10.3 al prezentului capitol) au conditionat aparitia altor metode care sunt menite
sa inliture unele din aceste neajunsuri. in particular, rezultatele mai veridice cu privire la nivelul
lichiditatii pot fi obtinute prin metoda cu aplicarea normativelor de reduceri.
patrimoniale in forma baneasca, ca de exemplu: creantele consumatorilor insolvabili (faliti), materiale
deteriorate si inutile, comenzi anulate, produse finite si marfuri fard cerere, hartii de valoare
nerealizabile, mijloacele banesti la conturile bancilor falite etc. Pornind de la aceste considerente, la
determinarea coeficientilor de lichiditate in calculul se ia numai o parte din valoarea totala a anumitor
elemente patrimoniale pentru care se aplicd normativele de reduceri. Normativele corespunzatoare se
stabilesc avand in vedere studierea datelor medii statistice cu privire la lichiditatea diferitelor posturi
ale Bilantului contabil.

Aceastd metodd de analizd a lichiditatii Bilantului contabil si-a gasit aplicare practica in

Modul de calculare a coeficientilor de lichiditate cu ajutorul normativelor de reduceri, precum
si nivelul cerut (recomandat, de suficientd) al coeficientilor In cauza este prezentat in tabelul de mai
jos.

Tabelul 10.6
Calculul coeficientilor de lichiditate cu aplicarea normativelor de reduceri in cadrul
aprecierii credibilitatii (bonitatii) debitorului (solicitantului de credit)

Nr. | Denumirea Sursa de Nivelul
; ’ Modul de calcul ; :
crt. | coeficientului informatie cerut
1 2 3 4 5
1. [Coeficientul de| Mijloace banesti + Investitii pe | rd.440 +rd. 390 +
acoperire termen scurt + 70 % din creante | +0,7 x (rd.350 +
si alte active + 80 % din stocuri | +rd.450) + 0,8 x >2
de miérfuri si materiale x rd.250 f.1
Datorii pe termen scurt rd.970 f.1

2. |Coeficientul | Mijloace banesti + Investitii pe | rd.440 +rd. 390 +
lichiditatii (de |termen scurt + 70 % din creante| +0,7 x rd.350 +

gradul IT) + 80 % din produse finite + | + 0,8 x (rd.230 + =143
+ 80 % de marfuri +rd.240) f.1
Datorii pe termen scurt rd.970 f.1
= E;f’g‘:t‘;;lt”' Mijloace banesti rd 440 f.1 i
. Datorii pe termen scurt rd.970 f.1 T
absolute

Dupa cum se observa din ultima coloana a tabelului 10.6, din punctul de vedere al creditorului
este important ca coeficientii de lichiditate a solicitantului de credit sa fie egali ori sa depdseasca
nivelul corespunzitor de suficienta. In aceasta privinta, limita de sus nu se examineaza. Totodata, este
de mentionat faptul ca la aplicarea acestui sistem de analiza a lichiditatii se nainteazd cerintele mai
dure fata de coeficienti si se constatd aprecierile mai stricte in comparatie cu prima metoda practicata
in cadrul analizei exprese.

Exemplul 10.5 [ntreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina nivelul §i evolutia coeficientilor lichiditatii S.A. ,, Respect” in scopul aprecierii

.....

alcatui tabelul analitic si vom interpreta rezultatele obtinute.




Tabelul 10.7

Calculul coeficientilor lichiditatii in cadrul aprecierii
credibilitatii (bonitatii) clientului bancar

N Denumirea Calculul coeficientului
crt. coeﬁﬁfnru- la inceputul anului la sfarsitul anului
1 2 3 4
1. |Coeficientul | 216 095 - 0,7 x (3 755 027 + 63369+ 0,7 x (2 569788 +
de acoperire
49 829)+08x6 941813
+ ) +0,8 x 154 +8568)+0,8x10060 234 -1.29
5475 304 7 696 886
2. |Coeficientul | 216 095 + 0,7 x 3 755 027 + 63369 +0,7 x 2 569788 +
lichiditatii
(de gradul lIl) | +0,8 x (1862 778 + 3 843 315) - 085 +0,8x(3 890959 + 436 595) 069
5 475 304 ’ 7 696 886 *'
3. |Coeficientul 216 095
lichiditatii —_—=0,04 ﬂ-— =001
absolute 5 475 304 7 696 886

Din calculele efectuate in tabelul 10.7 rezulta ca, din punctul de vedere al creditorului,
coeficientii de lichiditate la S.A. ,,Respect” nu corespund nivelului de siguranta si demonstreaza in
dinamica o tendinta-negativa de scadere. Aceasta situatie reflecta cresterea riscului de creditare din
care, in mod firesc, rezulta in aplicarea conditiilor mai dure (gaj, leasing, garantie etc.) la acordarea
creditelor.

Ca o concluzie generald putem constata cd metoda de analizd a lichiditdtii cu ajutorul
normativelor de reduceri reprezinta o variatie a primei metode ce se aplica in cadrul analizei exprese.
Este natural ca avantajele si neajunsurile inerente acestor metode apropiate sunt, in mare parte,
identice. Totodata, a doua metoda este menita sa inlature ultimul dezavantaj al primei metode, cu toate
ca alte neajunsuri raman valabile.

Aprecierea mai exactd a nivelului lichiditatii devine posibila in cazul examinarii datelor
privind fluxurile platilor si incasarilor.

10.6. Analiza lichiditatii sub aspect dinamic

In calitate de cea mai perfectd metoda de apreciere a lichiditatii Bilantului contabil este general
recunoscutd analiza acesteia sub aspect dinamic. Aceastd metoda este frecvent utilizatd in tarile cu
economie dezvoltatd pentru scopurile interne.

Particularitatea metodei constd in aprecierea lichiditatii, ludnd in considerare fluxurile platilor
si incasarilor. Aplicarea acestei metode presupune efectuarea urmatoarelor lucrari prealabile:

- gruparea creantelor si datoriilor pe termen scurt dupd termenul de scadentd, adica termenul de
achitare (realizare) previazut (prescris) - vezi tabelul 10.9 din exemplul 10.6. in practica economica
aceasta grupare este cunoscutd ca graficul de incasari previzionate si plati exigibile. Ea nu trebuie
confundatd cu gruparea creantelor si datoriilor pe termen scurt dupa durata de intarziere la Incasare
(platd), adica dupd expirarea termenului de achitare care este reflectatd in Anexa la Bilantul contabil;

«din componenta fiecarui element patrimonial, care se ia in calcul la determinarea lichiditatii,
se exclude valoarea elementelor nelichide.

Dupa executarea lucrdrilor pregatitoare, devine posibila calcularea coeficientilor de lichiditate
prezentati in tabelul 10.8.




Tabelul 10.8 Calcului coeficientilor de lichiditate sub aspectul dinamic

Nr. (.:Mﬁ- Modul de calcul Sursa de informatie Mielul
crt.| cientul ? cerut
1 2 3 4 5

1. {Lichidi- Mijloace banesti + Investitii
tatea pe termen scurt + Stocuri de| rd.440 + rd.390 + rd.250 +
curenti marfuri $i materiale + Alte | + rd.450 f.1 + total creante 51
active curente + Creante din col.1 tab.10.9 -
realizabile intr-un an Total datorii din col.1 tab.10.9
Datorii realizabile intr-un an
2. |Lichidi- Mijloace banesti + Investitii| rd.440 + rd.390 + rd.230 +
tatea inter- | pe termen scurt + Marfuri i | + rd.240 f.1 + (total creante
mediara produse finite + Creante din col.2 + total creante 51
realizabile in 90 zile din col.3) tab.10.9 -
Datorii realizabile (Total datorii din col.2 + total
in 90 zile datorii din col.3) tab.10.9
3. |Lichidi- Mijloace banesti + Creante | rd.440 f.1 + total creante din
tatea realizabile in 30 zile col.2 tab.10.9 =1
absolutd | Datorii realizabile Tn 30 zile | Total datorii col.2 tab.10.9

Obiectivitatea aprecierii lichiditatii conform acestei metode este cea mai inaltd. Nivelul cerut
(teoretic suficient) in toate cazurile il constituie o unitate avand in vedere cd mijloacele de platd
trebuie sa acopere pe deplin datoriile de plata.

Exemplul 10.6 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina nivelul coeficientilor lichiditatii S.A. ,, Respect” la sfdrsitul anului de gestiune
sub aspect dinamic. In baza datelor din Bilantul contabil si tabelul 10.9 vom efectua calculele in
tabelul 10.10 si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 10.10
Calculul coeficientilor lichiditatii la sfarsitul anului de gestiune sub aspect dinamic
Nr. Denumirea Calculul Marimea
crt. | coeficientului coeficientului coeficientului
1 2 3 4
1. |Lichiditatea 63 369 + 10 060 234 + 2 569 788 + 8 568 165
curenta 7 696 886 :
2. |Lichiditatea 63 369 + 436 595 +
intermediara + 3890959 + 2 553373 + 11 325 0,90
4 986 238 + 2 710 648
3. |Lichiditatea 63 369 + 2 553 373 052
absoluta 4 986 238 ’

Calculele efectuate in tabelul 10.10 atesta faptul ca la S.A. ,, Respect” va surveni insuficienta
mijloacelor disponibile necesare pentru achitarea datoriilor scadente la termen pana la 30 si 90 zile.
Aceasta concluzie rezulta din nivelul subunitar al coeficientilor lichiditatii absolute si intermediare
(0,52 si 0,9 respectiv).

Totodata, se constata depasirea considerabila a lichiditatii curente peste nivelul critic unitar,
de unde urmeaza concluzia privind capacitatea intreprinderii de a-si onora obligatiile de plata la
termenele scadente peste 90 zile pana la un an.

Aceastd metoda de apreciere a lichiditdtii constituie pentru intreprindere un instrument
operativ de control asupra capacititii de plati. In baza datelor obtinute in urma analizei, conducerea
poate sa intreprindd masuri de sincronizare a incasdrilor cu platile (in cazul nivelului subunitar al
lichiditatii): atragerea creditelor si imprumuturilor; reducerea volumului aprovizionarilor; decalarea
activelor aflate in stoc peste necesar; impulsionarea desfacerilor prin politica de discont, preturi de
demping si alte masuri examinate in mod mai detaliat in capitolul 9 al prezentei lucrari. Realizarea
oportund a acestor masuri permite ameliorarea situatiei financiare a Intreprinderii.

In calitate de neajunsuri ale metodei in cauza, putem mentiona urmitoarele aspecte:

. aplicarea surselor numeroase de informatii cu caracter intern;

. manopera Tnaltd a lucrarilor pregatitoare.

Ultimul dezavantaj poate fi depasit in conditiile folosirii tehnicii de calcul.




Analiza creantelor si datoriilor pe termen scurt dupa termen de achitare prevazut (prescris)

Tabelul 10. 9

Articole de creante gi datorii pe termen Sold la inclusiv cu termen de scadenta Sursa de informatii privind
scurt sfarsitul pana la de la 30 zile | peste 90 zile termen prescris
anului 30 zile pédna la 90 zile | pdnala 1 an
A 1 2 3 4
Creante pe termen scurt
Creante aferente facturilor comerciale
inclusiv: S.A. ,Sibtorg” (exped. 5.12) 2 800 2 800 — - Contract de livrare a productiei
S.A. ,Sibtorg” (exped. 30.12) 3 700 - 3700 - i
Creante ale personalului
inclusiv: P.Crudu pnvind recuperarea Decizia organului de conducere
daunei maleriale 2760 230 460 2070 a intreprinderii
Creante aferente veniturilor calculate
inclusiv.  S.A. ,Complit” privind arenda 780 780 — — Contract de arenda
Total creante pe termen scurt 2569788 | 2553373 11 325 5090
Datorii pe termen scurt
Credite bancare pe termen scurt
inclusiv: ,Moldindconbanc” 2515102 2515102 Contract de credit (grafic de
rambursare a creditului)
Avansuri pe termen scurt primite
inclusiv: II. ,Lungu” privind executarea Contract de executare a
lucrdnlor de reparatie 1111 - 1111 — lucrarilor
Datornii aferente decontanlor cu bugetul
inclusiv: pe bunur imobiliare 4472 4 472 - - Codul fiscal
Alte datorii pe termen scurt
inclusiv:  S.R.L. ,mracom” privind Hotararea organului
pretentii primite 1300 1300 B - judecétoresc
Total datorii pe termen scurt 7 696 886 | 4 986 238 2710 648 -
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intrebiri de recapitulare:
1. Ce materiale analitice Tn mod obligatoriu contin calcularea si interpretarea coeficientilor
lichiditatii?
2. Prin ce se deosebesc notiunile ,,capacitate de plata", , lichiditate" si ,,solvabilitate"?
3. In ce mod poate fi definita lichiditatea Bilanfului contabil sub aspect static si dinamic?
4. Care grupe se evidentiaza Tn componenta activelor Intreprinderii in functie de capacitatea acestora
de a se transforma in mijloace banesti?
5. Cum se claseaza pasivele intreprinderii in dependentd de necesitatea achitarii la termenele
scadente?
6. In ce conditii Bilantul contabil se considera absolut lichid?
7. Ce formula a lichiditatii Bilantului contabil se deduce din definitia acestui indice?
8. 1In ce consta particularitatea metodei de apreciere a lichidititii in cadrul analizei exprese?
9. Cum se determina coeficientii de lichiditate in cadrul analizei exprese?
10. Care este sensul economic al coeficientilor de lichiditate in cadrul analizei exprese?
11. Ce parametri de apreciere se aplicd la interpretarea coeficientilor de lichiditate in cadrul analizei
exprese?
12. Ce consecinte economice poate cauza nivelul insuficient al coeficientilor lichiditatii?
13. Ce cauze pot conditiona depasirea coeficientilor de lichiditate peste limita de sus a intervalului
optim de apreciere?
14. De ce nu este binevenita depasirea coeficientilor de lichiditate peste limita de sus a intervalului
optim de apreciere?
15. Care sunt avantajele sistemului de apreciere a lichiditatii in cadrul analizei exprese?
16. In ce situatii practice se aplica coeficientii de lichiditate?
17. Ce neajunsuri sunt inerente sistemului de apreciere a coeficientilor de lichiditate in cadrul analizei
exprese?
18. Sub influenta céror factori de gradul I se modificd lichiditatea curenta?
19. Prin ce metoda poate fi calculatad influenta factorilor de gradul I asupra lichiditatii curente?
20. Ce factori de gradul II provoaca modificarea lichiditatii curente?




21. Ce metoda se aplica pentru calcularea influentei factorilor de gradul II asupra lichiditatii curente?
22. Care este esenta metodei de analiza a lichiditatii cu aplicarea normativelor de reduceri?

23. In ce scop mai des se aplici metoda de analiza a lichiditatii cu aplicarea normativelor de reduceri?
24. Cum se apreciaza coeficientii de lichiditate calculati cu aplicarea normativelor de reduceri?

25. Ce metoda de analiza a lichiditatii ofera rezultatele cele mai exacte si veridice?

26. In ce consta particularitatea metodei de apreciere a lichiditatii sub aspect dinamic?

27. Ce lucrari prealabile sunt necesare pentru aplicarea metodei de apreciere a lichiditdtii sub aspect
dinamic?

28. Care este nivelul cerut (suficient) al coeficientilor de lichiditate calculati sub aspect dinamic?

29. Ce dezavantaje sunt inerente metodei de apreciere a lichiditatii sub aspect dinamic?

30. In ce scopuri se aplica in practicid economica metoda de apreciere a lichiditatii sub aspect dinamic?

Testul individual 10
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
10.1. (0,5) Notiunea de ,,lichiditate a Bilantului contabil” poate fi definitd in felul urmator:
a) lichiditatea Bilanfului contabil reflectd capacitatea Intreprinderii de a-si onora datoriile pe
termen lung;
b) lichiditatea Bilanfului contabil reflectd capacitatea Intreprinderii de a-si onora datoriile pe
termen scurt;
9) lichiditatea Bilantului contabil reflecta capacitatea intreprinderii de a-si onora toate datoriile
(pe termen lung si scurt).
10.2. (0,5) Pentru analiza lichiditatii activele intreprinderii se claseaza in functie de:
a) durata de functionare utila;
b) capacitatea de a se transforma in mijloace banesti;
C) capacitatea de a aduce venit.
10.3. (1,0) Gasiti raspunsul fals printre criteriile (conditiile) de recunoastere a Bilanfului contabil ca
absolut lichid:

a) valoarea activelor perfect lichide depaseste suma datoriilor urgente;

b) valoarea activelor usor realizabile depaseste suma datoriilor curente;

c) valoarea activelor lent realizabile depaseste suma datoriilor pe termen lung;
d) valoarea activelor greu realizabile depaseste suma capitalului propriu.

10.4. (2,0) Daca suma mijloacelor banesti alcatuieste 5 mii lei, creantelor pe termen scurt - 120 mii
lei, creantelor pe termen lung - 60 mii lei, stocurilor de marfuri §i materiale - 400 mii lei, datoriilor pe
exprese constituie:

a) 2,34; ¢) 0,50;

b) 0,74; d) 0,02.

10.5. (0,5) La incheierea contractului de livrare a unei partide mari de material, furnizorul prudent, in
baza datelor Bilantului contabil al consumatorului, va aprecia:

a) lichiditate absoluta;
b) lichiditate intermediara;
C) lichiditate curenta.

10.6. (2,0) Daca din cauza scaderii activelor curente cu 700 mii lei, coeficientul lichiditatii s-a
micsorat cu 0,16, atunci cresterea stocurilor de marfuri si materiale cu 200 mii lei a conditionat:

a) cresterea lichiditatii cu 0,05;
b) scaderea lichiditatii cu 0,05;
C) cresterea lichiditatii cu 0,56;
d) scaderea lichiditatii cu 0,56.

10.7. (2,0) Daca suma mijloacelor banesti alcatuieste 5 mii lei, creantelor pe termen scurt - 120 mii
lei, creantelor pe termen lung - 60 mii lei, stocurilor de marfuri §i materiale - 400 mii lei, datoriilor pe
termen scurt - 250 mii lei, atunci coeficientul lichiditétii curente calculat cu aplicarea normativelor de
reduceri constituie:

a) 1,52; c) 1,68;

b) 1,64; d) 1,48.




10.8. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre consecintele negative ale depasirii lichiditdtii curente peste
limita de sus a intervalului optim:

a) reducerea rentabilititii activelor in legatura cu ,,inghetarea" activelor in stocuri, care nu aduc
venit;

b) suportarea cheltuielilor suplimentare legate de pastrarea stocurilor excesive;

C) riscul cresterii stationdrilor de diferita natura in procesul de productie;

d) riscul invechirii si deteriorarii activelor stocate.

10.9. (0,5) Pentru aprecierea lichiditatii sub aspect dinamic, creantele si datoriile pe termen scurt
trebuie grupate in functie de:

a) termenul de formare;
b) termenul de intarziere la incasare (platd);
C) termenul de scadenta (de achitare prescris).

10.10. (0,5) Lichiditatea absoluta calculatd sub aspect dinamic trebuie sd corespundd urmatoarelor
cerinte:

a) 0,2-0,25;

b) >0,2;

C) >1.




CAPITOLUL 11 ANALIZA FLUXURILOR MIJLOACELOR BANESTI

Obiectivele capitolului:

. Caracteristica esentei fluxurilor mijloacelor banesti si explicarea necesitatii analizei acestora.

. Aprecierea generald a fluxurilor mijloacelor banesti.

. Examinarea si ilustrarea modului de analiza structurala a fluxurilor mijloacelor banesti.

. Prezentarea tehnicii de analiza factoriala a fluxurilor mijloacelor banesti.

. Descrierea analizei fluxurilor mijloacelor banesti prin metoda ratelor.

. Expunerea modului de analizd a concordantei dintre rezultatele financiare si fluxurile
mijloacelor banesti.

11.1. Esenta fluxurilor mijloacelor banesti si necesitatea analizei acestora

Desfasurarea activitatii economice a intreprinderii genereaza permanent miscarea mijloacelor
banesti. In Rapoartele financiare pentru reflectarea acestei miscari se aplici notiunea de ,,fluxul
mijloacelor banesti". In literatura de specialitate si practica economicd se mai utilizeaza si alte
denumiri, ce desemneaza acelasi fenomen: fluxul de disponibilati, de lichiditati, de numerar, de
trezorerie etc.

Dupa esenta economicd, fluxurile mijloacelor béanesti reprezintd incasarile (afluxurile) si
platile (retragerile) mijloacelor banesti efectuate in cursul perioadei de gestiune respective. Diferenta
dintre suma Incasarilor si platilor constituie fluxul net de mijloace banesti.

Necesitatea analizei fluxului mijloacelor banesti este determinatd de urméatoarele conditii:

. utilizarea principiului specializarii exercitiilor, in baza caruia se determina rezultatul financiar
si se Intocmesc toate Rapoartele financiare in afard de cel privind fluxul mijloacelor banesti;
. aparitia modificarilor in marimea stocurilor de materiale, creantelor si datoriilor;

+ efectuarea diverselor operatiuni economice nemonetare, de exemplu: uzura mijloacelor fixe,
amortizarea activelor nemateriale, amanarea impozitelor etc.

Conditiile nominalizate mai sus creeazd decalajul dintre rezultatul financiar i fluxul
mijloacelor banesti, adica intreprinderea poate fi profitabild conform datelor Raportului privind
rezultatele financiare si, totodatd, insolvabild. De aici rezultd necesitatea prezentdrii si analizei
Raportului privind fluxul mijloacelor banesti care, spre deosebire de alte Rapoarte financiare, se
intocmeste in baza principiului de casa.

Analiza fluxului mijloacelor banesti ofera utilizatorilor Rapoartelor financiare posibilitatea de
a raspunde la urmatoarele intrebari:

Ce sume au fost incasate in urma activitatii operationale?

-De unde provin alte mijloace banesti incasate?

-Pentru ce au fost utilizate mijloacele banesti obtinute 1n cursul activitatii economice?

In ce miasurd investitiile intreprinderii sunt finantate pe seama mijloacelor banesti provenite
din activitatea operationala proprie si pe seama surselor exterioare?

-Ce parte din suma totald a mijloacelor banesti, obtinute din surse exterioare reprezinta capital
propriu si care parte se refera la surse imprumutate?

Pe seama caror surse se ramburseaza credite si se rdscumpara actiuni, obligatiuni?

Cum se utilizeaza mijloacele banesti obtinute Tn urma emisiunii valorilor mobiliare?

-Poate intreprinderea sd plateascd dividendele anuntate sau din cauza fluxului negativ
operational este nevoita sa stopeze plata lor?

-De ce, 1n conditiile cresterii profitului, soldul mijloacelor banesti disponibile scade?

11.2. Aprecierea generala a fluxurilor mijloacelor banesti

La etapa initiald a analizei se studiaza modificarile survenite In marimile absolute si relative
ale fluxurilor mijloacelor banesti in comparatie cu perioada precedenta si nivelul prognozat.

La efectuarea acestei directii de analiza, pe langd informatia din Raportul privind fluxul
mijloacelor banesti, se aplica datele din Planul de afaceri.

Din punct de vedere al tehnicii de calcul la analiza marimii si evolutiei fluxurilor mijloacelor
banesti pot fi determinate: abaterea absolutd a acestora (fatd de perioada precedentd si Planul de
afaceri), ritmul cresterii, sporul cresterii, procentul indeplinirii planului si procentul abaterii de la plan.

Aprecierea informatiilor obtinute se efectueaza pornind de la urmatoarele considerente:




- Desfasurarea reusita a activitatii operationale trebuie sa genereze fluxul net pozitiv.

- Mentinerea si dezvoltarea potentialului economic al intreprinderii conditioneaza fluxul net
negativ din activitatea de investitii.

* Fluxurile pozitive din activitatea operationala si cea financiara (in caz de necesitate) trebuie
sa compenseze fluxul negativ din activitatea de investitii.

Nerespectarea primei §i ultimei conditii provoacd scaderea soldului mijloacelor banesti si
insolvabilitatea Intreprinderii. Neglijarea celui de-al doilea aspect determind reducerea potentialului
intreprinderii in perspectiva.

Exemplul 11.1 [ntreprinderea ,, Respect” S.A.

Vom efectua aprecierea generala a fluxurilor mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect”, in baza
datelor din Raportul privind fluxul mijloacelor banesti pentru ultimii doi ani si Planul de afaceri
prezentate in tabelul 11.1 vom alcatui concluzia analitica.

Tabelul 11.1
Evolutia fluxurilor mijloacelor banesti si realizarea Planului de afaceri (in lei)
Nr. s : Perioada Perioada raportata
Tipuri de activitate
crt. P v precedenta programat realizat
1 2 3 4 5
1. |Activitatea operationald 331270 188 029 (280 847)
2. |Activitatea investitionala 6 687 10 700 6 688
3. |Activitatea financiard (10 070) (75 256) 118 240
4. |Incasari (plati) exceptionale
Fluxul net total 327 887 123 473 (155 919)

Informatiile din tabelul 11.1 afirma existenta tendintelor negative in situatia cu fluxurile
mijloacelor bdnesti. In primul rand, atrage atentia aparitia fluxului net negativ din activitatea
operationald. Daca in perioada precedenta S.A. ,, Respect” in urma activitatii operationale a reugit sa
genereze fluxul net pozitiv in suma de 331 mii lei, atunci in perioada de gestiune platile operationale
au depasit incasarile de acest tip cu 281 mii lei.

Din datele tabelului 11.1 rezulta, de asemenea, ca intreprinderea nu indreapta mijloacele
banesti incasate pentru procurarea mijloacelor fixe, ceea ce, in mod normal, ar fi reflectat prin fluxul
net negativ din activitatea de investitii. Lipsa de atentie cuvenita fata de acest aspect poate crea
dificultati in procesul desfasurarii activitatii operationale din insuficienta potentialului tehnic.

Fluxul net pozitiv provenit din activitatea financiara in suma de 118 mii lei nu a compensat pe
deplin efectul negativ din activitatea operationald. In consecintd, la S.A. ,,Respect” in perioada de
gestiune s-a constatat depasirea platilor banesti asupra incasarilor in suma totala de 156 mii lei.

Incapacitatea intreprinderii de a forma fluxul net pozitiv din activitatea sa economico-
financiara impune dezvaluirea cauzelor respective prin efectuarea analizei structurale §i factoriale.

11.3. Analiza structurala a fluxurilor mijloacelor banesti

Analiza structurald ofera utilizatorilor Rapoartelor financiare informatii detaliate cu privire la
provenienta incasarilor si utilizarea mijloacelor banesti incasate. In cadrul analizei se examineazi
corelatia dintre diferite canale de ncasare si directii (scopuri) de platd a mijloacelor banesti. Analiza
structurala permite aprecierea contributiei fiecarui element component al platilor si incasarilor la
formarea fluxului net al mijloacelor banesti.

In teoria si practica economicd se aplici doud modalititi tehnice de efectuare a analizei
structurale a fluxului mijloacelor banesti. Esenta primei modalitati constd in analiza separatd a
structurii incasarilor si platilor cu calcularea ponderii fiecarui element component in suma totala a
incasdrilor sau respectiv a platilor. La aplicarea acestei modalitati Tn procesul pregatirii materialelor
analitice frecvent se construiesc diagrame de tip circular, cu ajutorul cirora se prezintd intr-o forma
accesibila structura fluxurilor mijloacelor banesti (vezi exemplul 11.2).

Exemplul 11.2. Intreprinderea "Respect” S.A.

Vom efectua analiza structurala a fluxurilor mijloacelor banesti la S.A. "Respect” prin
examinarea separatd a incasarilor si pldtilor. In baza datelor Raportului privind fluxul mijloacelor
banesti pentru ultimii doi ani vom alcatui tabelul analitic, vom construi diagramele si vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 11.2 Analiza separatd a structurii incasarilor i platilor mijloacelor banesti _(in lei)




. . < ; Perioada precedenta | Perioada raportata
Flinarie mijloaealorbanegl Suma, lei | Cota, % | Suma, lei | Cota, %
1 2 3 4 5
Incasdri banesti
1. Incasdri banesti din vanz3ri 0678 886 74,85 |15 538 149 73,64
2. Alte incaséri operationale 3245 233 25,10 3801 192 18,02
3. Dividende incasate 6 687 0,05 6 688 0,03
4. Incaséri sub forma de credite 1753 488 8,31
Total incaséri bdnesti 12930806 | 100,00 |21099 517 100,00
Plati banesti
1. Plati banesti furnizorilor 5661227 44,92 9303 190 43,77
2. Plati banesti salariatilor 1446 522 11,48 3121 396 14,69
3. Plata dobdnzilor 102 808 0,82 293 815 1,38
4. Plata impozitului pe venit 102 240 0,81 20 156 0,09
5. Alte pléti operationale 5280 052 41,89 6 881 631 32,38
6. Plati bénesti privind creditele 10 070 0,08 1058 252 4,98
7. Plata dividendelor - - 576 996 2,71
Total plati banesti 12602919 | 100,00 |21 255436 100,00

Folosind informatiile din coloana 5 a tabelului 11.2, vom prezenta structura fluxurilor
mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect” in perioada raportata cu ajutorul diagramelor de tip circular

(figura 11.1).
Structura incasarilor banesti, %

0O 1. Plati furnizorilor (43,77 %)

2. Plati salariatilor (14,69 %)

0O3. Plata dobéanzilor (1,38 %)

O 4. Plata impozitului pe venit (0,09 %)
W 5. Alte plati operationale (32,38 %)
0O6. Plati privind credite (4,98 %)

@7, Piata dividendelor (2,71 %)

O1. Incaséari din vanzari (73,64 %)

2. Alte incaséri operationale (18,02 %)
0O3. Dividende incasate (0,03 %)

[14. Credite incasate (8,31 %)

Figura 11.1. Structura incasdrilor si platilor banesti la S.A. ,,Respect” in anul de gestiune

Din datele tabelului 11.2. si informatiile prezentate in figura 11.1 rezulta ca elementul
formator principal al fluxului mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect” il reprezinta incasarile banesti
din vanzari. Pe seama acestui canal au fost obtinute 74,85% de incasari realizate in perioada
precedenta si 73,64% in perioada de raportare.

Ca o componenta stabila a fluxului mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect” poate fi apreciata
incasarea dividendelor, cu toate ca contributia acestui canal de intrare a mijloacelor banesti la
formarea sumei totale a incasarilor nu este insemnata (0,03 % in perioada de raportare). Variatia
structurii incasarilor se caracterizeazd prin aparitia incasarilor sub forma de credite care au alcatuit
8,31 % din afluxul anului raportat.

Componenta platilor banesti la S.A. , ,Respect” are un caracter comparativ stabil cu
predominarea platilor furnizorilor, salariatilor §i altor plati operationale. Cota directiilor mentionate
de iesire a mijloacelor banesti alcatuieste in perioada de raportare 43,77%, 14,69% si 32,38%
respectiv din totalul platilor banesti. Printre modificarile structurale se evidentiaza aparitia platii
dividendelor in anul de gestiune (din profitul anului de gestiune) cota carora constituie 2,71 % din
totalul retragerilor banesti.

Examinarea separatd nu permite de a aprecia corelatiile existente intre diferite elemente
componente ale pltilor si incasarilor. In acest scop se aplicd altda modalitate de studiere a structurii
fluxurilor mijloacelor banesti.

Analiza imbinata a structurii fluxurilor mijloacelor banesti presupune efectuarea urmatoarelor
etape:

1. Toate posturile Raportului privind fluxul mijloacelor banesti se unesc in doud grupe: incasarile si
platile.

2. Suma totala a incasarilor banesti se compara cu suma totald a platilor banesti si cea mai mare dintre
acestea (la modul) se prezinta ca 100 %.




3. Fiecare postura a Raportului privind fluxul mijloacelor banesti se exprima in procente la suma

nominalizatd mai sus.
4. Totalul incasarilor si platilor banesti se egaleaza prin fluxul net total pozitiv sau negativ.

Pentru ilustrarea rezultatelor analizei Tmbinate a structurii fluxului mijloacelor banesti pot fi

construite diagrame atat de tip circular, cat si de coloana (vezi exemplul 11.3).
Exemplul 11.3 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom efectua analiza imbinatd a structurii fluxurilor mijloacelor banesti la S.A. ,, Respect”. In
baza datelor Raportului privind fluxul mijloacelor banesti pentru ultimii doi ani vom alcatui tabel

analitic, vom construi diagrama §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 11.3
Analiza imbinata a structurii fluxurilor mijloacelor banegti

(in lei)
= 25 g 4 Perioada precedenta Perioada raportata
Flaxuriiam{jioacelor banagy Suma, lei | Cota, % | Suma, lei | Cota, %
1 2 3 4 5
Incasari banesti
1. Incaséari banesti din vanzari 9 678 886 74,85 |15538 149 73,10
2. Alte incasari operationale 3 245 233 25,10 3801 192 17,88
3. Dividende incasate 6 687 0,05 6 688 0,03
4. Incaséri sub form3 de credite 1753 488 8,26
Total incaséri banesti 12930806 | 100,00 |21 099 517 99,27
Fluxul net total negativ - - 165 919 0,73
Plati banesti
1. PI&ti banesti furnizorilor 5661 227 43,78 9 303 190 43,77
2. Plati bdnesti salariatilor 1446 522 11,19 3121 396 14,69
3. Plata dobanzilor 102 808 0,80 293 815 1,38
4. Plata impozitului pe venit 102 240 0,79 20 156 0,09
5. Alte plati operationale 5280 052 40,83 6 881 631 32,38
6. Plati banesti privind creditele 10 070 0,07 1 058 252 4,98
7. Plata dividendelor - — 576 996 2,71
Total plati banesti 12 602 919 97,46 (21 255436 100,00
Fluxul net total pozitiv 327 887 2,54 = =

Folosind informatiile din coloana 5 a tabelului 11.3, vom prezenta structura fluxurilor
mijloacelor banesti la S.A. ,, Respect" in perioada raportata cu ajutorul diagramei de coloana (figura
11.2).

80 O 1. Incaséri din vanzari (73,1 %)
@ 2. Plati furnizorilor (43,77 %)
60 1 O3. Alte incas#ri operationale (17,88 %)
O 4. Plati salariatilor (14,69 %)
29 W 5. Dividende incasate (0,03 %)
20 . [0 6. Plata dobanzilor (1,38 %)
B 7. Incasarea creditelor (8,26 %)
0 0 8. Plata impozitului pe venit (0,09 %)
M 9. Fluxul net total negativ (0,73 %)
20 - [ 10. Alte plati operationale (32,38 %)
£l O 11. Plati privind creditele (4,98 %)
40 [112. Plata dividendelor (2,71 %)

Figura 11.2. Structura fluxurilor mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect' in anul de
gestiune (in % la totalul incasarilor)

Din datele tabelului 11.3 se observa ca S.A. ,,Respect” in cursul anului precedent a obtinut
din vanzarea produselor, marfurilor si serviciilor mijloace banesti, care au alcatuit 74,85 % de la
suma totala a incasarilor, dividende (0,05 %) si alte incasari operationale (25,10%). Pe parcursul
acestei perioade intreprinderea a cheltuit 97,46% din suma totala a incasarilor. Directiile principale
de iesire a mijloacelor banesti le-au constituit pldatile furnizorilor (in acest scop intreprinderea a
indreptat 43,78 % din sume incasate), plati banesti salariatilor (11,19 %) si alte plati operationale
(40,83 %). Daca in perioada precedenta S.A. , Respect" a generat fluxul net pozitiv, care a alcatuit
2,54 % de la suma totala a incasarilor, atunci in anul de raportare, dupa cum se observa din figura
11.2, situatia este inversa. Suma totala a iesirilor mijloacelor banesti, care pe 43,77 % este
constituita din plati furnizorilor, pe 14,69% - din plati salariatilor, pe 4,9 % - din plati creditorilor,
pe 2,71 % - din plata dividendelor §i pe 32,38 % - din alte plati operationale, nu este pe deplin




acoperitd prin incasdri. In particular, cu incasdrile provenite din vanzdri intreprinderea isi asigurd
platile pe 73,1 %, cu incasarile sub forma de credite - pe 8,26 %, cu alte incasari operationale -pe
17,88 %. In consecintd numai 99,27 % din suma totald a pldtilor este compensatd prin incasari §i
0,73 % constituie fluxul net negativ.

11.4. Analiza factoriala a fluxurilor mijloacelor banesti

Scopul acestei etape consta in determinarea cauzelor principale ce au provocat modificari
esentiale in fluxurile mijloacelor banesti. Pentru atingerea acestui obiectiv se foloseste metoda
balantiera, intrucat exista legatura aditiva dintre indicatorul rezultativ (fluxul net total de mijloace
banesti) si factorii influenti (incasarile si platile banesti):

FNMB = (iMBO - PMBO) +

+ (IMBI - PMBI) + (IMBF - PMBF) + (IMBE - PMBE), unde:

FNMB- fluxul net total de mijloace banesti, IMBO - incasirile banesti operationale, PMBO-
plitile banesti operationale, IMBI - incasirile banesti din activitatea de investitii, PMBI - plati banesti
din activitatea de investitii, IMBF - incasarile banesti din activitatea financiara, PMBF - plati banesti
din activitatea financiara, IMBE - incasarile banesti exceptionale, PMBE - pliti banesti exceptionale.

Dupa cum se observa din formula prezentatd mai sus, la aplicarea acestei metode pentru
simplificarea calculelor in cadrul fiecarui tip de activitate fluxurile de mijloace banesti se unesc in
doud grupe: incasari si plati. Influenta modificarii Incasarilor asupra fluxului net total este egald cu
abaterea absolutd a incasdrilor fatd de perioada de comparatie. Pentru determinarea influentei
modificarii platilor banesti asupra indicatorului rezultativ la abaterea absolutd a platilor fatd de
perioada de comparatie se inverseaza semnul. [lustrarea practica a analizei fluxului mijloacelor banesti
prin metoda balantiera este prezentatd in exemplul 11.4.

Exemplul 11.4 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia influenta factorilor asupra fluxului mijloacelor banesti la S.A. ,,Respect” prin
metoda balantierd. In baza datelor Raportului privind fluxul mijloacelor banesti vom alcatui tabelul
analitic §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 11.4 Calculul influentei factorilor asupra fluxului net de mijloace béanesti (in lei)

Fluxuri mijloacelor banesti| Perioada Perioada Abateri fr;f;z::éta
pe tipuri de activitati precedentd | raportatd +* Hrisceleii gt
7 2 3 4 5

Activitatea operationala
Incasé&ri banesti din vanzari 9678886 (15538149 |+5859263 | + 5859 263

Alte incasari operationale | 3245233 |3801192 | +555959 | +555959 |

Plati b&negti furnizorilor 5661227 |9303190 |+3641963 | -3641963

Plati banesti salariatilor 1446 522 |3 121 396 + 1674874 | -1674874

Plata dobéanzilor 102 808 293 815 + 191 007 - 191 007

Plata impozitului pe venit 102 240 20 156 - 82 084 + 82 084

Alte pléti operationale 5280052 |6881631 + 1601579 | - 1601579

Fluxul net din activitatea

operationald 331 270 (280 847) -612 117 -612 117
Activitatea de investitii

Dividende incasate 6 687 6 688 + 1 + 1

Fluxul net din activitatea

de investitii 6 687 6 688 + 1 + 1

Activitatea financiara
Incasari b&negti sub forméa

de credite gi Imprumuturi | |’ 1753488 |+ 1753488 | + 1753488
PI&li banesti privind credite 10070 | 1058 252 +1048 182 | - 1048 182
Plata dividendelor 576 996 + 576 996 - 576 996
Fluxul net din activitatea

financiara (10 070) 118 240 + 128 310 + 128 310
Fluxul net total 327 887 (155 919) - 483 806

Din datele tabelului 11.4 rezulta ca la S.A. ,, Respect” cea mai considerabila influenta asupra
modificarii fluxului net de mijloace banesti in comparatie cu perioada precedenta a exercitat-o
majorarea incasarilor banesti din vanzari. Datorita acestui factor, fluxul net a crescut cu 5 859 mii
lei. De asemenea, a influentat pozitiv asupra indicatorului analizat incasarea creditelor si cresterea
altor incasari operationale. Sub influenta factorilor nominalizati fluxul net a crescut cu 1 753 mii lei




§i 556 mii lei respectiv.

Totodata, in perioada de raportare s-a constatat majorarea platilor banesti in comparatie cu
perioada precedenta, ceea ce a conditionat scaderea fluxului net de mijloace banesti. in particular,
din cauza maririi platilor furnizorilor fluxul net s-a micsorat cu 3 642 mii lei, din cauza majorarii
altor plati operationale si rambursarii creditelor- cu 1 602 si 1 048 mii lei respectiv.

Cresterea platilor depdseste considerabil cresterea incasarilor. In consecintd, fluxul net total
a scazut cu 484 mii lei in comparatie cu perioada precedenta.

11.5. Analiza fluxurilor mijloacelor banesti prin metoda ratelor

Aceasta metoda este frecvent utilizatd in practica analiticd de peste hotare pentru aprecierea
situatiei cu fluxurile mijloacelor banesti. Particularitatea metodei constd in calcularea coeficientilor
financiari, care reflectd diferite corelatii intre obtinerea si utilizarea mijloacelor banesti. Acesti
coeficienti sunt multipli si variati, dar, in majoritatea cazurilor, caracterizeazd capacitatea
intreprinderii de a satisface unele sau altele nevoi prin mijloacele banesti disponibile.

In particular, utilizind aceasti metoda in cadrul analizei fluxului mijloacelor banesti, pot fi
calculati urmatorii coeficienti.

Coeficientul (rata) suficientei fluxului mijloacelor béanesti permite aprecierea capacititi
intreprinderii de a-si acoperi necesitatile cresterii potentialului productiv si platii dividendelor prin
autofinantare (disponibilul banesc obtinut in urma activittii operationale). Calcularea coeficientului in
cauza se efectueaza conform formulei:

Rata suficientei
fluxului mijloacelor =
binesti Procurarea activelor
pe termen lung

Fluxul net din activitatea operationald
Sporirea stocurilor
de marfuri si
materiale

Plata
dividendelor

Pentru aplicarea acestei formule sporirea stocurilor de marfuri si materiale poate fi determinata
in baza datelor Bilantului contabil ca diferenta dintre valoarea stocurilor la sfarsitul si inceputul
perioadei. De mentionat ca in calcul se ia numai cresterea (majorarea) stocurilor. Restul partilor
componente ale formulei pot fi gasite in Raportul privind fluxul mijloacelor banesti.

La aprecierea ratei de suficientd a mijloacelor banesti se iau 1n consideratie urmatoarele
aspecte:

e Marimea coeficientului egald cu sau mai mare decat 1 semnificd faptul ca Intreprinderea are
posibilitatea de a satisface nevoile mentionate in numitorul formulei de calcul fard finantare din
exterior.

» La scaderea coeficientului sub nivelul unitar, se trage concluzia ca sursele interne ale mijloacelor
banesti devin insuficiente pentru plata dividendelor si dezvoltarea potentialului intreprinderii.

« In cazul fluxului net negativ din activitatea operationald se constatd insuficienta fluxurilor
mijloacelor banesti indiferent de marimea altor parti ale formulei de calcul.

* Dacd marimea numitorului formulei de calcul este nuld, adicd intreprinderea nu foloseste
mijloacele banesti pentru procurarea activelor pe termen lung, sporirea stocurilor si plata
dividendelor, atunci se indica inutilitatea si imposibilitatea calcularii ratei de suficientd a
mijloacelor banesti.

Rata de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banesti indicd posibilitatea recuperarii
sumelor datorate prin disponibilul banesc obtinut Tn urma activitatii operationale. La calcularea acestui
coeficient apelam la urmatoarea relatie:

Rata de acoperire a
datoriilor cu fluxul =
mijloacelor banesti

Fluxul net din activitatea operationala
Datorii pe termen lung + Datorii pe termen scurt

Dupa cum se observa din formula de calcul, la determinarea coeficientului in cauza fluxul net
generat in procesul activitatii operationale si reflectat in Raportul privind fluxul mijloacelor banesti se
compard cu suma datoriilor indicatd in Bilanful contabil. Inversarea rezultatului calcularii arata
numarul perioadelor de activitate necesare intreprinderii pentru acumularea mijloacelor banesti
suficiente pentru recuperarea datoriilor existente la o anumita data.

.....

intreprinderii in special in cazul acordarii creditelor pe termen lung. Rata de acoperire a datoriilor cu




fluxul mijloacelor banesti se aplica si pentru clasarea (rating-ul) obligatiunilor emitentului. Este
siguranta investitiilor In obligatiunile emitentului la un nivel mai inalt. Totodatd, marimea negativa a
acestei rate (in cazul fluxului net negativ din activitatea operationald) indica riscul Tnalt de creditare si
investire.

Durata (perioada) achitarii dividendelor anuntate indica numarul de zile in decursul carora
intreprinderea poate achita dividendele anuntate in suma deplina fara finantare din exterior. in scopul
calcularii acestui indicator se foloseste relatia:

Durata achitarii = _ Dividende anuntate
dividendelor anuntate  Incasari binesti operationale medii pe zi

Pentru aplicarea acestei formule suma dividendelor anuntate poate fi determinatd pe baza
informatiilor din Anexa la Bilantul contabil ca produsul dintre marimea dividendelor anuntate
(planificate pentru plata) pentru o actiune ordinari si numirul actiunilor ordinare. In cazul lipsei
informatiilor necesare in Anexa la Bilantul contabil, in calitate de sursa informationala serveste
procesul-verbal al adundrii generale a actionarilor cu privire la plata dividendelor.

Incasirile banesti operationale medii zilnice se calculeaza conform datelor Raportului privind
Sfluxul mijloacelor banesti in felul urmator: incasarile banesti din vanzari se adund cu alte incasari
operationale ale mijloacelor banesti si rezultatul se Imparte la 360 zile.

Aprecierea duratei de achitare a dividendelor anuntate este importantd, in primul rand, pentru
proprietarii reali ai Intreprinderii, pentru investitorii potentiali, specialistii pietei de valori mobiliare.
Rezultatul calculului se compard cu perioada stabilita de legislatie In vigoare. De exemplu,
actualmente Legea privind societdtile pe actiuni prevede cd termenul de platd a dividendelor nu poate
fi mai mare de 3 luni de la data ludrii deciziei cu privire la plata lor. Aceasta, practic, Inseamnd ca
durata achitdrii dividendelor anuntate mai mare decat 90 zile indica incapacitatea societdtii pe actiuni
de a plati dividende fara finantare din exterior. Daca atragerea surselor externe este putin probabild,
achitarea dividendelor va fi stopata si amanata.

Rata suficientei activelor perfect lichide aratd numarul de zile in decursul carora intreprinderea

g e,

finantare din exterior. Nivelul acestei rate se calculeaza cu ajutorul formulei:
Rata suficientei _ Mijloace banesti disponibile
activelor perfect lichide ~ Plati banesti operationale medii pe zi

La aplicarea acestei formule in calculul se ia suma mijloacelor banesti reflectatd in activul
Bilantului contabil. Platile banesti operationale medii zilnice se determina conform datelor Raportului
privind fluxul mijloacelor banesti in felul urmator: se adund toate tipurile de plati in cadrul activitatii
operationale si rezultatul se imparte la 360 zile.

Pentru managerii intreprinderii aceastd ratd serveste in calitate de instrument operational de
dirijare a activitatii curente, intrucat permite stabilirea momentului de aparitie a nevoii de finantare din
exterior.

Coeficientul reinvestirii mijloacelor banesti reflecta cota mijloacelor banesti, care au fost
obtinute in urma activitatii operationale si retinute (lasate) la intreprindere in decursul perioadei, din
suma mijloacelor plasate pe termen lung in activele disponibile. Calcularea coeficientului in cauza se
efectueaza conform formulei:

Coeficientul reinvestirii _ Fluxul net din activitatea operationald — Plata dividendelor
mijloacelor banesti Total active — Datorii pe termen scurt

Partile componente ale numaratorului formulei de calcul se determind pe baza Raportului
privind fluxul mijloacelor banesti, iar ale numitorului - pe baza Bilantului contabil.

In practica mondiala nivelul reinvestirii in intervalul de 8-10% se considera satisfacitor.

Exemplul 11.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia situatia cu fluxurile mijloacelor banesti la S.A. ,, Respect” prin metoda ratelor. In
baza datelor din Raportul financiar vom efectua calculele necesare §i vom interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 11.5
Analiza ratelor fluxului mijloacelor bianesti




Nr.| Denumirea Perioada precedenta Perioada curenta
crt ratei
1 2 3 4
1. |Rata suficienfei -280 847
mijloacelor 331270 — =-0,08
bénegti, coef. = 0+ (70060234 6941813) +
0+(6941813 6860908)+0 + 576 996
2. |Rata de acope-
rire a datoriilor 331270 - 280 847
cu fluxul mijloa- = 0,04 =-0,03
celor banegti, 2233069 +5475304 1967 394 +7 696 886
coef.
3. |Durata achitani i ; -
= 5 n cursul anului precedent
g:’ ; i‘?:!‘ie’;:e dividendele nu au fost anuntate si ki =10,7
fate, plétite (15538149 + 3 801192) : 360
4. |Rata suficientei 63 369
activelor perfect #6088 = 6,18 =1,16
lichide, zile (5 661 227 +1 446 522 + (9 303 190 + 3 121 396 +
+102 808 + 102 240 + +293 815+ 20156 +
+5 280 052) : 360 +6881631): 360
5. |Coeficientul (331270 0)%100 280 847 - 576 996) x 100
i iri X -280847 -5 x
bénesti, %

In cursul anului de gestiune au fost anuntate §i pldtite dividendele anuale din profitul anilor
precedenti in marime de 0,33 lei pe o actiune ordinara. Numarul actiunilor ordinare in circulatie
constituie 1 774 987 (indicatorul 8 din date generale in componenta Anexei la Bilant contabil).

Rezultatele analizei atesta faptul ca la S.A. , Respect” a scazut brusc rata suficientei
mijloacelor banesti. Daca in anul precedent intreprinderea a generat in urma activitatii operationale
un flux pozitiv de lichiditati care a depagit de 4 ori necesitatea intreprinderii in mijloace banesti
pentru majorarea stocurilor de marfuri si materiale, atunci in anul de gestiune se evidentiaza
insuficienta fluxului mijloacelor banesti.

Calculul ratei de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banesti arata ca in cursul anului
precedent intreprinderea prin disponibilul banesc obtinut in urma activitatii operationale a recuperat
4 % din sumele datorate la sfarsitul anului. Situatia in anul de gestiune se caracterizeaza prin
incapacitatea absoluta de recuperare a datoriilor fara finantare din exterior.

Durata achitarii dividendelor anuntate reflecta capacitatea ipotetica a intreprinderii de a
respecta prevederile legislatiei in vigoare privind plata dividendelor intr-un termen nu mai mare de
trei luni. Mobilizand toate incasarile operationale (cu conditia stoparii oricaror plati operationale),
S.A. ,,Respect"” a avut posibilitatea sda plateasca dividendele anuntate in 11 zile.

La un nivel foarte scazut se situeaza rata suficientei activelor perfect lichide si in dinamica se
observa diminuarea acestui coeficient. La sfarsitul anului de gestiune intreprinderea dispune de
active perfect lichide ce ar permite intreprinderii efectuarea platilor banesti operationale in decurs de
1,16 de zi.

Din calculele efectuate in tabelul 11.5 rezulta ca coeficientul de reinvestire a mijloacelor
banesti in anul precedent (894 %) a depasit cu mult nivelul recomandat (8-10 %). Dar in anul de
gestiune reinvestirea mijloacelor banesti nu a avut loc din cauza formarii fluxului net negativ din
activitatea operationald.

Examinarea fluxului mijloacelor banesti prin metoda ratelor permite formularea unei
concluzii generale despre agravarea situatiei in comparatie cu perioada precedentd.




11.6. Analiza concordantei dintre rezultatele financiare si fluxurile mijloacelor banesti

La etapa finald se examineaza conexiunea dintre rezultatele financiare obtinute si fluxurile
mijloacelor banesti generate in cadrul activititii economice a intreprinderii. In urma acestei analize
apare raspunsul la intrebarea: de ce, in conditiile cresterii profitului, soldul mijloacelor banesti
disponibile scade?

Pentru studierea acestui aspect al activitatii intreprinderii pot fi calculate baterile absolute
si/sau relative (evaluate in procente) ale fluxurilor mijloacelor banesti de la rezultatele financiare.
Aprecierea rezultatelor obtinute se efectueaza in comparatie cu situatia optima:

O data cu cresterea stabila a profitului trebuie sa aiba loc §i o nu mai putin intensa crestere
afluxului net pozitiv.

Exemplul 11.6 [ntreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia concordanta dintre rezultatele financiare obtinute si fluxurile mijloacelor banesti
generate in cadrul activitdtii economice a S.A. ,,Respect". In baza informatiei din Raportul privind
rezultatele financiare si Raportul privind fluxul mijloacelor banesti vom construi tabelul analitic §i
vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 11.6
Analiza corelatiei dintre rezultatele financiare si fluxul mijloacelor banesti (in lei)
Abaterea fluxului net fata
Tipuri de Anul precedent Anulraporiat de rezultatul financiar, f/—
activitati zultat Rezulta Anul Anul
' f?neancfr'ar ikl ot ﬁna::ciatr frieeal.aet precez'em rapo,:tat
1 2 3 4 5 6 7
. Activitatea
operationald |4 082 576 | 331 270 | 496 179 |(280847) |-3751306 | - 777 026
). Activitatea
de investitii 19 349 6 687 | (316 854) 6 688 - 12662 | +323 542
3. Activitatea
financiara (185 689) | (10 070)] (41 753)| 118240 +175619 | + 159 993
lotal 3916236 | 327 887 | 137 572 |(155919) |-3 588349 | - 293 491

Din datele tabelului 11.6 rezulta ca S.A. ,,Respect” in anul de gestiune a obtinut profit pana la
impozitare in suma totala de 137,6 mii lei. Totodata, la intreprindere s-a format fluxul net negativ de
mijloace banesti in marime de 155,9 mii lei, in urma caruia a scazut considerabil soldul

Deci in urma analizei informatiei prezentate se constata decalajul dintre rezultatele financiare
obtinute si fluxul mijloacelor banesti. In sumd absolutd acest decalaj alcatuieste 293,5 mii lei [137,6-
(-155,9)]. Concluzia trasa este valabila pentru poate tipurile de activitati in decursul ultimilor doi ani
financiari §i impune dezvaluirea cauzelor respective privind disconcordanta indicatorilor financiari
examinafi.

Existenta devierilor considerabile dintre dinamica rezultatelor financiare obtinute si evolutia
fluxurilor mijloacelor banesti poate fi efectul diverselor cauze cu caracter obiectiv §i subiectiv. Pentru
depistarea acestor cauze se aplicd metodologia intocmirii Raportului privind fluxul mijloacelor
banesti potrivit metodei indirecte. Vom examina unii dintre factorii principali ce pot conditiona
abaterea fluxului net de la rezultatul financiar obtinut.

In primul rand, la compararea indicatorilor financiari examinati, din marimea rezultatului
financiar trebuie scazuta suma cheltuielilor (economiilor) privind impozitul pe venit pentru obtinerea
profitului net. Acest profit in continuare este supus unui sir de corectdri (ajustiri) care in sine,
reprezinta cauzele (factorii) decalajului dintre doi indicatori financiari examinati.

Calcularea amortizdrii activelor nemateriale, uzurii mijloacelor fixe, epuizarii resurselor
naturale diminueaza suma profitului, dar nu genereaza retragerea mijloacelor banesti. Cu alte cuvinte,
efectuarea acestori operatiuni nemonetare duce la aparitia decalajului, adica conditioneaza depasirea
fluxului net asupra profitului obtinut. Din aceste considerente, pentru aducerea rezultatului financiar la
fluxul net, suma amortizarii, uzurii i epuizarii activelor pe termen lung se aduna la marimea profitului
net.

Cresterea stocurilor de marfuri §i materiale, inevitabil, genereaza retragerea mijloacelor
banesti, dar marimea rezultatului financiar, cu alte conditii egale, nu se modificad. Deci, majorarea
stocurilor conditioneaza depdsirea rezultatului financiar asupra fluxului net de mijloace banesti si




invers, la diminuarea stocurilor fluxul net intrece profitul. Acest fapt argumenteaza scaderea sumei
majorarii si adunarea diminuarii stocurilor la suma rezultatului financiar pentru transformarea acestuia
in fluxul net.

Astfel de comentarii sunt echitabile si in privinta modificarilor in marimea creantelor pe
termen scurt, investitiilor pe termen scurt si altor active curente. De exemplu, cresterea creantelor
atestd faptul ca vanzarile nu au fost Incasate, in consecinta, are loc depasirea profirului asupra fluxului
net. De aici urmeaza necesitatea de a scadea majorarea si de a aduna micsorarea creantelor la suma
rezultatului financiar in cadrul transformarii acestuia in fluxul net.

Decalajul dintre marimea profitului si miscarea mijloacelor banesti apare si in urma
modificirii datoriilor pe termen scurt. In particular, daca cresc datoriile privind facturile comerciale,
aceasta Inseamna ca achizitiile depasesc platile furnizorilor, ce cu alte conditii egale va conditiona
devansarea fluxului net in comparatie cu marimea rezultatului financiar. Din aceste considerente,
pentru transformarea profitului in fluxul net, la marimea rezultatului financiar se adund majorarea si se
scade micsorarea datoriilor pe termen scurt.

incasarea creditelor si imprumuturilor ca si rambursarea acestora conditioneaza afluxurile, si
respectiv, retragerile mijloacelor banesti. Totodatd, efectuarea acestor operatiuni economice nu
influenteaza nemijlocit asupra rezultatului fmanciar-contabil. Prin urmare, se formeaza decalajul
dintre profitul obtinut si fluxul net de mijloace banesti. De aici logic urmeaza adunarea incasarilor sub
forma de credite si scdderea platilor banesti privind creditele si Tmprumuturile din suma rezultatului
financiar 1n cadrul transformarii acestuia 1n fluxul net.

Plata dividendelor se trateaza ca activitatea financiara la intocmirea Raportului privind fluxul
mijloacelor banesti si, totodatd, nu se ia in consideratie la alcatuirea Raportului privind rezultatele
financiare. In urma platii dividendelor, rezultatul financiar va depisi cu alte conditii egale fluxul net.
Deci, suma dividendelor platite trebuie adunatd la suma rezultatului financiar pentru transformarea
acestuia 1n fluxul net.

In tabelul 11.7 in mod succint se generalizeazi informatiile cu privire la cauzele (factorii)
decalajului dintre doi indicatori financiari examinati. Este de mentionat ca lista factorilor reflectati in
acest tabel nu este deplind si n procesul desfasurarii activitatii economice pot apdrea si alte cauze ce
conditioneaza devierea fluxului net de la marimea rezultatului financiar.

Tabelul 11.7
Factorii (cauzele) decalajului dintre rezultatele financiare si fluxul net de mijloace banesti

Denumirea factorului Sursa de informatii Natura decalajului Modul de luare
in consideratie la
transformarea
rezultatului
financiar in
fluxul net
1 2 3 4
1. Calcularea amortizirii, |Anexa la Bilantul Depasirea fluxului net |Se aduna (+)
uzurii §i epuizarii contabil (rd.040 asupra rezultatului

activelor pe termen lung |col.4;rd.140 col.4) |financiar
2. Modificarea activelor
curente (cu exceptia
mijloacelor banesti):
2.1. Majorarea activelor Bilantul contabil |Depasirea rezultatului |Se scade (-)

curente (rd.250, 350, 390, 450) (financiar asupra
fluxului net
2.2, Diminuarea activelor - Depagirea fluxului net [Se aduna (+)
curente asupra rezultatului
financiar

3. Modificarea in marimea
datoriilor pe termen scurt:
3.1. Majorarea datoriilor | Bilantul contabil [Depasirea fluxului net |Se aduni (+)

pe termen scurt (rd.810, 860, 960) |asupra rezultatului
financiar
3.2. Diminuarea datoriilor - Depasirea rezultatului [Se scade (—)
pe termen scurt financiar asupra

fluxului net




1 2 3 4
4. Modificarea in marimea | Raportul privind
creditelor si imprumutu- | fluxul mijloacelor
rilor atrase: banesti:
4.1. Incasdrile sub forma (rd.150) Depisirea fluxului net |Se adund (+)
de credite si impru- asupra rezultatului
muturi financiar
4.2. Plati banesti privind (rd.160) Depagirea rezultatului |Se scade (—)
creditele si imprumu- financiar asupra
turile fluxului net
5. Plata dividendelor Raportul privind  |Depésirea rezultatului
fluxul mijloacelor |financiar asupra Se scade (-)
banesti (rd.170) _ |fluxului net

Exemplul 11.7 [ntreprinderea "Respect” S.A.

Vom depista cauzele principale ale decalajului dintre rezultatele financiare obtinute si
Sfluxurile mijloacelor banesti generate in cadrul activitatii economice a S.A. "Respect” in anul de
gestiune. In baza informatiei din Raportul financiar vom construi tabelul analitic §i vom interpreta
rezultatele obtinute.

Tabelul 11.8

Analiza cauzelor decalajului dintre rezultatul financiar si fluxul mijloacelor banesti
Sursa de informatii, modul

Indicatori e cateul Suma, lei
1 2 3

1. Profit pdné la impozitare Rd.130f.2 137 572
2. Cheltuieli (economii) privind

impozitul pe venit Rd. 14012 - 438 366
3. Profit net (rd.130-rd. 140)f.2 (300 794)
4. Calcularea

e Amortizarii activelor nemateriale | Rd.040 col.4 din anexalaf.1 +13 012

e Uzurii mijloacelor fixe Rd. 140 col.4 din anexa la f.1 +799 758
5. Modificarea activelor circulante:

e Stocurilor de marfuri si materiale 10 060 234 — 6 941 813 -3118 421

e Creantelor pe termen scurt 2 569 788 — 3 755 027 + 1185239

e Altor active curente ] 8 568 — 49 829 +41 261
6. Modificarea datoriilor pe termen scurt:

o Datorii comerciale pe termen scurt 2243 665- 1674887 + 568 778

e Datorii pe termen scurt calculate 2938 119 -3 800 417 - 862 298
7. Incasarea creditelor Rd. 150 .4 +1 753 488
8. Rambursarea creditelor Rd. 16014 -1 058 252
9. Plata dividendelor Rd. 170 1.4 -576 996
10.Alfi factori (améanarea impozitelor Rd. 240f4-rd. 1502 -

ete.) — (+ corectari) +71 399 306
Fluxul net total Rd. 240f.4 - 155919

In baza datelor tabelului 11.8 pot fi fiicute urmdtoarele concluzii. Decalajul existent in anul de
gestiune dintre fluxul net de mijloace banesti si rezultatul financiar obtinut a fost cauzat, in primul
rand, de majorarea stocurilor de marfuri si materiale, ce a generat retragerea mijloacelor banesti in
suma de 3 118 mii lei. in aceeasi directie a actionat rambursarea creditelor, diminuarea datoriilor pe
termen scurt calculate, plata dividendelor gi impozitului pe venit, sub influenta carora decalajul a
crescut cumulativ cu 2 935 mii lei (1 058 + 862 + 577 + 438).

Influenta negativa a factorilor nominalizati mai sus a fost partial diminuata in urma
incasarilor sub forma de credite si micsorarii creantelor pe termen scurt. Actiunea pozitiva a acestor
si a unui gir de alti factori asupra micsorarii decalajului dintre rezultatul financiar si fluxul net de
mijloace banesti a alcatuit cumulativ 5 747 mii lei (1 753 + 1 185 + 800 + 41 + 569 + 1 399).
Totodata, aceasta nu a permis intreprinderii sa compenseze pe deplin devierea fluxului net de la
rezultatul financiar obtinut.

Cum se observa, la intreprindere s-a creat o situatie destul de periculoasa cand in urma
activitatii operationale se genereaza retragerea neta a mijloacelor banesti. Pastrarea §i in viitor
tendintei de finantare a activitatii operationale prin atragerea surselor imprumutate duce la
insolvabilitatea intreprinderii, indiferent de constatarea profitului in Raportul privind rezultatele
financiare.
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intrebiri de recapitulare:
1. Ce cuprinde notiunea ,,fluxurile mijloacelor banesti"?
2. Ce conditii dicteaza necesitatea analizei fluxului mijloacelor banesti?
3. Care aspecte pot fi apreciate in cadrul analizei Raportului privind fluxul mijloacelor banestii
4. Descrieti tabelul analitic care poate fi construit pentru aprecierea generala a fluxurilor mijloacelor
banesti.
5. Conform caror considerente se apreciaza informatiile continute in tabelul mentionat mai sus?
6. Caracterizati esenta analizei structurale a Incasarilor si platilor banesti In mod separat?
7. 1In ce scop se aplica analiza imbinati a structurii fluxurilor mijloacelor banesti?
8. Ce tip de legatura exista intre fluxul net total de mijloace banesti si factorii influenti?
9. Ce metoda poate fi aplicatd pentru analiza factoriald a fluxului mijloacelor banesti?
10. Numiti coeficientii care pot fi calculati si interpretati la analiza fluxului mijloacelor banesti prin
metoda ratelor.
11. Ce aspect se apreciaza cu ajutorul ratei de suficienta a fluxului mijloacelor banesti?
12. Formulati modul de calculare a ratei de suficienta a fluxului mijloacelor banesti?
13. Ce surse informationale se aplica la calcularea ratei de suficienta a fluxului mijloacelor banesti?
14. in ce mod se apreciazd marimea (nivelul) ratei de suficienta a fluxului mijloacelor banesti?
15. La ce relatie apelam pentru calcularea ratei de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banegti?
16. Ce reflectd rata de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banesti i ce arata inversarea
marimii acestui coeficient?
17. In ce scopuri se aplicd analiza ratei de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banesti?
18. Cum si In ce unitati de masura se determind durata achitarii dividendelor anuntate?
19. In baza ciror surse informationale poate fi calculata durata achitarii dividendelor anuntate?
20. Cu ce se compara durata achitarii dividendelor anuntate la aprecierea acestui indicator?
21. Prin ce formuld se calculeaza rata suficientei activelor perfect lichide?
22. Care este sensul economic al ratei de suficienta a activelor perfect lichide?
23. Cine si in ce scopuri aplica rata suficientei activelor perfect lichide?
24. Cum se calculeaza coeficientul reinvestirii mijloacelor banesti?
25. In ce mod se interpreteaza coeficientul reinvestirii mijloacelor banesti?
26. Din ce cauze la intreprindere poate sa se formeze decalajul dintre rezultatul financiar si fluxul net
de mijloace banesti?
27. Metodologia carei metode (celei directe sau indirecte) de intocmire a Raportului privind fluxul
mijloacelor banesti se aplica pentru dezvaluirea cauzelor decalajului dintre rezultatul financiar si
fluxul net de mijloace banesti?
Testul individual 11
Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre urmatoarele
intrebari (afirmatii).
11.1. (0,5) Fluxul net de mijloace banesti constituie:

a) Suma incasdrilor obtinute in cursul perioadei de gestiune;

b) Diferenta dintre suma afluxurilor si retragerilor mijloacelor banesti efectuate in cursul
perioadei de gestiune;

C) Diferenta dintre soldul mijloacelor banesti disponibile la sfarsitul si inceputul perioadei de

gestiune.




11.2. (0,5) Gasiti raspunsul fals printre aspectele aprecierii generale a fluxurilor mijloacelor banesti:

a) Desfagurarea reusita a activitatii operationale trebuie sa genereze fluxul net pozitiv;

b) Mentinerea si dezvoltarea potentialului economic al intreprinderii conditioneaza fluxul net
pozitiv din activitatea de investitii;

9) Fluxurile pozitive din activitatea operationald si cea financiara (in caz de necesitate) trebuie

sd compenseze fluxurile negative din alte tipuri de activitate.
11.3. (0,5) Pentru analiza separatd a structurii incasdrilor si platilor mijloacelor banesti se calculeaza
valoarea fiecarui element component in procente la:

a) suma totala a incasarilor, si respectiv, platilor;
b) suma fluxului net total;
c) suma maxima dintre totalul incasarilor sau platilor.

11.4. (1,0) Daca platile banesti salariatilor in anul precedent au alcatuit 300 mii lei si in anul de
gestiune - 340 mii lei, atunci influenta modificarii platilor asupra fluxului net de mijloace banesti
constituie:

a) - 640 mii lei; b) + 40 mii lei; ¢) - 40 mii lei.

11.5. (2,0) Dispuneti de urmatoarele informatii privind fluxurile mijloacelor banesti: fluxul net din
activitatea operationald alcatuieste + 45 mii lei, platile pentru procurarea activelor pe termen lung - 20
mii lei, micsorarea stocurilor de marfuri si materiale - 5 mii lei, plata dobanzilor - 15 mii lei, plata
dividendelor -10 mii lei. Rata suficientei fluxului mijloacelor banesti in aceste conditii constituie:

a)tl; b) +1,13; c) +1,8; d) +1,5. 11.6.(0,5)

Pentru calcularea ratei de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor béanesti este necesard

raportarea:

a) fluxului net din activitatea operationala la suma datoriilor pe termen lung si scurt;

b) fluxului net din activitatea financiara la suma datoriilor pe termen lung si scurt;

C) fluxului net total la suma datoriilor pe termen lung si scurt.

11.7. (0,5) Durata achitarii dividendelor anuntate indica:

a) numarul perioadelor de activitate necesare Intreprinderii pentru acumularea prin Incasari a
sumei mijloacelor banesti suficiente pentru plata dividendelor anuntate;

b) numarul de zile in decursul carora intreprinderea poate achita dividendele anuntate
mobilizand Incasari banesti operationale fard finantare din exterior;

C) numarul de zile in decursul cédrora iIntreprinderea poate achita dividendele anuntate,

eqe eyt

exterior.
11.8. (0,5) Pentru a prognoza momentul aparitiei nevoii de finantare a activitatii operationale din
exterior, managerii intreprinderii analizeaza:

a) rata suficientei fluxului mijloacelor banesti,

b) rata de acoperire a datoriilor cu fluxul mijloacelor banesti;

c) durata achitarii dividendelor anuntate;

d) rata suficientei activelor perfect lichide;

e) coeficientul reinvestirii mijloacelor banesti.

11.9. (2,0) Sa se calculeze coeficientul reinvestirii mijloacelor banesti in baza urmatoarelor

date: fluxul net pozitiv din activitatea operationala alcatuieste 120 mii lei, fluxul net pozitiv din
activitatea investitionald - 100 mii lei, plata dividendelor - 20 mii lei, plata impozitului pe venit - 30
mii lei, totalul activelor - 1 060 mii lei, datoriile pe termen scurt — 60 mii lei. Rezultatul calcularii
constituie:

a) 12,6%; b) 10,5%; c)10,0%; d) 8,0 %.

11.10. (2,0) Care din factorii numiti mai jos va conditiona cea mai mare depdsire a profitului
obtinut asupra fluxului net de mijloace banesti:

a) calcularea uzurii mijloacelor fixe in suma de 100 mii lei;
b) majorarea creantelor pe termen scurt cu 90 mii lei;
C) platile banesti privind creditele si imprumuturile in suma de 80 mii lei;

d) diminuarea datoriilor comerciale pe termen scurt cu 70 mii lei.




CAPITOLUL 12 ANALIZA POZITIEI EMITENTULUI PE PIATA VALORILOR

MOBILIARE

Obiectivele capitolului:
. Expunerea importantei si scopurilor analizei pozitiei emitentului pe piata valorilor
mobiliare.
. Caracteristica valorii actiunilor emitentului si ilustrarea tehnicii de analiza a acesteia.
. Examinarea modului de analiza a profitului pe o actiune.
. Descrierea procedeelor de analiza a ratei ,,pret/profit".
. Prezentarea principalelor etape de analiza a politicii de dividende.

12.1. Importanta analizei pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare

Printre diferite aspecte studiate in cadrul analizei Rapoartelor financiare, in calitate de etapa
speciala, se evidentiazd analiza pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare. Aceastd directie de
analiza este relativ nouad care s-a format o datd cu aparitia si dezvoltarea pietei hartiilor de valoare.

De obicei, studierea si aprecierea pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare se
efectueazd ca o etapd finala (dupd consecutivitate, dar nu dupd importantd) de analizd a
Rapoartelor financiare.

Necesitatea examindrii pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare rezulta din
insemnatatea rezultatelor analizei, in primul rand, pentru investitorii potentiali. Luarea deciziilor cu
privire la efectuarea investitiilor, adicd procurarea actiunilor emitentului pe piata primara sau cea
secundard presupune, in mod necesar, aprecierea atractivititii obiectului investitiilor. In acest
context, atractivitatea investitionald reprezintd capacitatea actiunilor de a aduce venit la oarecare
nivel determinat in conditiile unui anumit grad de risc.

Deopotriva cu investitorii potentiali, si detinatorii reali de actiuni examineaza foarte atent
evolutia pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare. Rezultatele analizei in acest caz sunt
necesare pentru determinarea strategiei adecvate cu privire la gestiunea portofoliului de investitii.
Deciziile intemeiate cu privire la pdstrarea, majorarea (micsorarea) sau vanzarea pachetului de
actiuni depind, in mare parte, de Tmbunatatirea (inrdutdtirea) pozitiei de piatd a emitentului
respectiv.

Deosebit de importantd este analiza atractivitatii investitionale a actiunilor pentru asa-
numitii investitori institutionali (fonduri de investitii, companii fiduciare, companii de brocheraj). In
activitatea curentd a acestor agenti economici, analiza pozitiei de piatd a emitentului serveste in
calitate de instrument operational pentru determinarea strategiei si tacticii comportamentului pe
piata valorilor mobiliare.

Actiunile pot nimeri In proprietatea persoanei nu numai in urma efectudrii investitiilor
directe, dar si in urma operatiunilor de schimb (barter), gajului, mostenirii etc. Este evident ca, si in
aceste situatii, proprietarul actiunilor are de examinat cu atentie pozitia de piatd a emitentului
respectiv.

Evolutia favorabild a pozitiei de piatd reprezintd un interes strategic si pentru conducerea
emitentului, mai ales la efectuarea operatiunilor de fuziune (prin unirea sau absorbtia societatilor pe
actiuni) sau de convertirea actiunilor preferentiale (ori datoriilor emitentului) in actiunile ordinare.
In asemenea situatii apare necesitatea de a stabili raportul cuvenit de schimb al actiunilor, care in
mod direct este influentat de pozitia de piata a emitentului.

12.2. Analiza valorii actiunilor

Determinarea valorii actiunilor are o importantd primordiald pentru aprecierea pozitiei
emitentului pe piata valorilor mobiliare. In teoria si practica economici se aplica o varietate largd a
notiunilor aferente valorii actiunii. Vom examina in mod succint principalele si cele mai frecvent
utilizate notiuni.

Valoarea nominala reprezintd o parte de capital social al societatii ce revine unei actiuni
plasate. Aceastd valoare se aproba de adunarea generala a actionarilor si se indica in documentele
juridice ale societatii (act de constituire, statut).

Valoare de subscriere (de emisiune) este pretul de procurare a actiunii la prima plasare a
acesteia de catre emitent. Valoarea de subscriere poate s-o depaseascd pe cea nominald. Diferenta
dintre valorile mentionate, multiplicatd cu numarul actiunilor plasate, formeaza -capitalul




suplimentar al societatii.

Valoarea de piata (venala) corespunde pretului cu care actiunile sunt schimbate cu ocazia
tranzactiilor pe piata secundard, unde are loc circulatia valorilor mobiliare.

Valoarea de rascumparare (dobdndire) este suma platitd pentru o actiune rascumparata
(dobanditd) de emitentul de la actionarii sai.

Valoarea de lichidare reprezintd suma care proprietarii actiunilor vor obtine pentru o
actiune la lichidarea societdtii in urma comercializdrii patrimoniului §i satisfacerii revendicarilor
creditorilor.

Valoarea de bilant pe actiune reprezintd evaluarea contabila a patrimoniului net (activelor
nete) ce revine unei actiuni.

Din varietatea notiunilor mentionate pentru analiza pozitiei emitentului pe piata valorilor
mobiliare $i aprecierea atractivitatii actiunilor, in primul rand, se aplica valoarea de piatd a actiunii.
In acest context, se deosebesc cursul (cotarea) actiunilor si pretul real al tranzactiilor.

Cursul (cotarea) actiunilor apare doar in cazul cand actiunile emitentului sunt admise spre
circulatie la bursa sau pe piata organizata extrabursierd (in sistemul national electronic de circulatie
a valorilor mobiliare). In asemenea conditii se evidentiaza:

*  Pretul cumparatorului (cererii) - cel mai inalt pret la care investitorii potentiali sunt dispusi sa
cumpere actiunile emitentului respectiv;

*  Pretul vanzétorului (ofertei) - cel mai mic pret la care detinatorii reali sunt de acord sa vanda
aceste actiuni.

Echilibru dintre cererea si oferta reflectd pretul real al tranzactiei la care au convenit ambele
parti. Importanta informatiilor aferente preturilor de piatd pentru actiunile emitentului este atat de
esentiald, intrucat preturile de piatd minime, maxime si medii pentru anul respectiv, in mod
obligatoriu, se reflectd in Darea de seama rezumativa a societdtii pe actiuni de tip deschis
publicatd in presa.

Cursul de piata al actiunilor depinde de o varietate largd de factori cu caracter atat
economic, cat si politic. Totodatad general recunoscut este faptul ca cursul actiunilor este direct
proportional cu marimea dividendelor platite si invers proportional cu rata dobanzii bancare.

In baza preturilor de piati ale actiunilor emitentului se determini o varietate largd de
coeficienti i, in primul rand, coeficientul de corelatie (variatie).

Coeficientul de corelatie (variatie) __Pretul maximal (ofertei)
a preturilor de piata Pretul minimal (cererii)

Comparatia diapazonului de preturi ale actiunilor unui anumit emitent cu variatia preturilor
altor actiuni permite caracterizarea tipului actiunilor: reprezinta, oare acestea un obiect de investitii
strategice sau de speculatii. Este general acceptatd opinia potrivit careia cu ciat mai mare este
fluctuatia preturilor, cu atdt mai scdzutd este calitatea investitionalda a actiunii. Marimea
coeficientului in cauza, calculata in baza preturilor ofertei, caracterizeaza diferenta dintre asteptarile
vanzatorilor i cumpardtorilor actiunilor emitentului respectiv.

Urmatorul indice reflecta intensitatea circulatiei actiunilor emitentului in perioada
respectiva.

Volumul tranzactiilor cu actiunile in cursul perioadei
= Numarul actiunilor Pretul mediu al actiunii
emitentului in circulatie pentru perioada

Este de mentionat cd la calcularea coeficientului in cauzd se iau In consideratie atat
tranzactiile bursiere, cat si cele extrabursiere. Inexactitatea acestui indicator consta in faptul ca in
volumul tranzactiilor cu actiuni pot fi incluse multiple operatiuni speculative aferente cantitatii
reduse a actiunilor.

In practica se aplici coeficientii la calcularea cirora se combina informatiile cu privire la
preturile de oferti cu cele reale. In calitate de exemplu al coeficientului de acest tip serveste
urmatoarea relatie:

Coeficientul
circulatiei actiunilor

Volumul ofertei actiunilor in cursul
Coeficientul lichiditatii =~ _ perioadei
actiunilor la bursa de valori ~ Volumul vinzarii actiunilor la bursa
in cursul perioadei




Acest coeficient caracterizeaza capacitatea actiunilor de a fi transformate in mijloace banesti
in cadrul tranzactiilor bursiere.
Exemplul 12.1 Intreprinderea ,,Respect” S.A.
Vom calcula si vom interpreta coeficientii preturilor de piata ale emitentului ,, Respect” S.A.
in baza informatiei bursiere si datelor registratorului independent.

Tabelul 12.1
Informatii cu privire la volumul tranzactiilor si preturile de piata ale actiunilor S.A. ,,Respect"
(in lei)
2’; Indicatori Anul de raportare | Anul precedent
1 2 3 4
Datele bursiere
1. |Pretul minimal 1,15 0,56
2. |Pretul maximal 1,73 1,22
3. |Volumul ofertei actiunilor la bursa 140 600 35 800
4. |Volumul tranzactiilor 78 650 21 600
Datele registratorului independent
5. |Pretul minimal 071 0,36
6. |Pretul maximal 2,45 1,49
7. |Pretul mediu 1,55 0,99
9. linclusiv pe piata extrabursiera 15 700 7 950
10. |Numé&rul actiunilor in circulatie* 1774 987 1774 987

Notd: * Conform Datelor generale din componenta Anexei la Bilantul contabil (indicatorul 8).

Tabelul 12.2
Calculul coeficientilor preturilor de piata
Nr. Denumirea
Sy PO —— Anul precedent Anul de raportare
1 2 3 4
1. |Coeficientul variatiei 1,22 1,73
preturilor bursiere — =218 —=1,50
0,56 1,15
2. (Coeficientul circulatiei 29 550 94 250
actiunilor ———— 20,02 ———— = (0,08
1774 987 x 0,99 1774 987 x 1,55
3. |Coeficientul lichiditatii 35 800 140 000
actiunilor la bursa de =1, e
sl 21600 78 550

Actiunile S.A. ,, Respect” sunt admise spre circulatie la bursa de valori, unde se efectueaza
majoritatea tranzactiilor cu actiunile acestui emitent. Cota tranzactiilor extrabursiere s-a redus
esential in dinamica: de la 26,9 % in anul precedent la 16,7 % in anul de raportare.

Calculul coeficientilor preturilor de piata ale actiunilor emitentului ,, Respect” S.A. arata
ca amplitudinea de fluctuatie a preturilor s-a micsorat in dinamica. Astfel, daca in anul precedent
pretul maximal inregistrat in cursul tranzactiilor bursiere l-a depasit pe cel minimal mai mult de 2
ori, atunci in anul curent coeficientul corelatiei dintre pretul maximal §i minimal a constituit numai
L,5.

Majorarea coeficientului circulatiei actiunilor in dinamica reflecta cresterea intensitatii
tranzactiilor cu actiunile emitentului in cauzd. In particular, cota vanzarilor actiunilor in anul de
raportare constituie 8 % din valoarea de piata a numarului total al actiunilor aflate in circulatie.

Coeficientul lichiditatii actiunilor la bursa de valori s-a micsorat de la 1,66 in anul
precedent pand la 1,61 in anul de raportare, ceea ce reflecta o tendinta de crestere a capacitatii
actiunilor S.A. ,, Respect" de a fi transformate in mijloace banesti in cadrul circulatiei bursiere.

Toti coeficientii prezentati mai sus §1 multi alti indici calculati in baza informatiei cu privire
la preturile de piata fac parte din ,,analiza tehnica" a valorilor mobiliare. Acest tip de analiza
studiaza dinamica preturilor, cererea si oferta existentd, volumul vanzarilor si alti parametri aferenti
situatiei de pe piatd cu scopul prognozarii cererii si ofertei pe viitor.

Adeptii doctrinei tehnice studiaza piata valorilor mobiliare izolat de criteriile de activitate
ale emitentului. Aceasta abordare este greu aplicabild, daca actiunile emitentului pentru prima data
se propun spre vanzare $i nu exista ,,istoria tranzactiilor". De asemenea, limitarea la analiza tehnica
este putin argumentatd In conditiile pietei nedezvoltate a valorilor mobiliare, cand raritatea




tranzactiilor si lipsa transparentei la efectuarea acestora nu permit aprecierea adecvata a situatiei de
pe piata.

Adversarii doctrinei tehnice in analiza pietei valorilor mobiliare considera ca, pentru
financiare ale emitentului respectiv, examinarea profunda a rezultatelor activitatii si situatiei
financiare.

In cadrul acestei abordari se aplica, in primul rand, valoarea de bilant pe o actiune, care se
determina conform relatiei:

Valoarea de bilant _ Active nete la valoarea de bilant (Capital propriu)
pe o actiune Numdrul actiunilor aflate in circulatie

De mentionat cd in cazul dacd in componenta capitalului statutar al emitentului exista
actiunile privilegiate, atunci la calcularea coeficientului prezentat mai sus din valoarea de bilant a
activelor nete 1n prealabil se scade suma dividendelor cuvenite detinatorilor actiunilor privilegiate.
In consecinta, formula de calcul capdtd urmatoare forma:

; Suma dividendelor aferente actiunilor
" Active nete — P o
Valoarea de bilant pe _ privilegiate
o actiune ordinara Numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie

O situatie de aplicare a valorii activelor nete pe o actiune a fost ilustratd in exemplul 5.6,
desi practica de utilizare a acestui indicator este mult mai variata.

In cadrul combinirii datelor din Rapoartele financiare si informatiei privind pretul de piata
al actiunilor se construieste urmatorul coeficient:

Coeficientul corelatiei dintre preful ____ Pretul de piata a actiunii
de piata si valoarea de bilant Valoarea de bilant pe o actiune

Acest indice compara pretul actiunilor emitentului, format pe piata valorilor mobiliare, cu
evaludrile contabile. Mérimea supraunitard a acestui coeficient indica faptul cd investitorii la
procurarea actiunilor pldtesc pentru aceasta un pret, care depadseste valoarea patrimoniului net,
revenit la aceastd actiune. In cazul depasirii considerabile de acest tip, investirea mijloacelor in
procurarea actiunilor emitentului se apreciaza ca mai riscanta.

Totodata, nu este binevenitd si situatia diametral opusa, tipica pentru piata nedezvoltatd a
valorilor mobiliare. Subevaluarea actiunilor in acest caz reflecta interesul foarte scazut a
investitorilor 1n acest tip de investitii.

Exemplul 12.2 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia valoarea de bilant pe o actiune §i corelatia acesteia cu pretul de piata al
actiunilor S.A. , Respect”. In baza datelor Raportului financiar si datelor registratorului
independent (tabelul 12.1) vom completa tabelul analitic 12.3 si vom interpreta rezultatele
obtinute.

Tabelul 12.3

Calculul valoni de bilant pe o actiune si coeficientului de corelatia dintre pretul de piata si

valoarea de bilant

Nr. Denumirea Anul precedent Anul de raportare
crt. | coeficientului
1 2 3 4
1. |Valoarea de bilanf| 42 514 531 - 2 233 069 - 43690 646 -1967 394 -
pe o actiune -5475 304 -7 696 886
=19,61 =19,17
1774 987 1774 987
2. |Coeficientul de 0,99 1,55
corelatie dintre —=005 —=20,08
preful de piafa si 19,61 19,17
valoarea de bilant

In wrma calculelor efectuate s-a depistat cd in dinamicd are loc tendinta negativi de
scadere a valorii de bilant a activelor nete revenite pe o actiune a S.A. ,, Respect". Indicatorul
mentionat s-a micsorat de la 19,61 lei in anul precedent pana la 19,17 lei in anul de raportare.

La un nivel foarte scazut se situeaza coeficientul de corelatie dintre pretul de piata si
valoarea de bilant pe o actiune. Calculele arata ca la incheierea tranzactiilor investitorii pe
parcursul anului de raportare au fost dispusi sa plateasca numai 8 bani pentru 1 leu activelor nete




ale emitentului.
12.3. Analiza profitului la o actiune si ratei ,,pret/profit"

In centrul atentiei investitorului permanent ramane nivelul profitului care poate aduce un tip
sau altul de investitii. Este firesc faptul ca printre indicatorii care frecvent se aplica la aprecierea
pozitiei de piatd a emitentului se evidentiaza coeficientul ,,profit la o actiune".

Dupéd cum rezultd din denumirea indicatorului, acesta reflectd marimea profitului revenit
unei actiuni aflate in circulatie. Orice investitor cu deosebitd atentie studiaza nivelul si evolutia
profitului la o actiune din mai multe considerente.

In primul rand, profitul este sursa principald de plata a dividendelor, de aceea, de nivelul
profitului pe o actiune, in mod direct, depinde mérimea dividendelor care emitentul poate plati
actionarilor proportional numarului actiunilor detinute. In al doilea rand, o mare parte din profit,
care nu se repartizeaza sub forma de dividende, se reinvesteste, ceea ce contribuie la majorarea
potentialului tehnic si economic al intreprinderii §i capacitatea de a genera profit in viitor.

In final, marimea profitului pe o actiune esential influenteaza cursul de piata al actiunilor i,
ca urmare, conditioneaza modificarea venitului investitorului sub forma de diferenta intre pretul de
procurare si cel de vanzare.

In teoria si practica economica se deosebeste profitul pe o actiune:

* primar;

* complet diluat.

Primul indicator reprezintd raportul dintre profitul net (micsorat cu suma dividendelor
cuvenite detindtorilor actiunilor privilegiate) si numarul actiunilor ordinare in circulatie. Formula de
calcul al acestui indicator este urmatoarea:

Profit net — Dividende aferente actiunilor privilegiate
Numdrul actiunilor ordinare in circulatie

Profit pe o actiune =

Aceasta rata poate fi calculata cu diferit nivel de exactitate in dependentd de componenta
numitorului din raportul prezentat mai sus. Ca varianta cea mai simpla se aplica numarul actiunilor
ordinare aflate in circulatie la sfarsitul anului. Este evident cd aceastd modalitate permite obtinerea
unui rezultat aproximativ, mai ales in cazurile emisiunii suplimentare, rascumpararii $i revanzarii
actiunilor retrase.

Un rezultat mult mai exact, care reflectd mai adecvat situatia reald cu profitul pe o actiune,
asigurd luarea in calcul a numarului mediu de actiuni ponderat cu perioada de timp in cursul céreia
actiunile s-au aflat in circulatie.

Exemplul 12.3 fntreprinderea ,, Vis"' S.A.

Vom determina profitul pe o actiune a emitentului ,, Vis" S.A. in baza urmatoarelor date
initiale:

S.A. ,,Vis" la inceputul anului a avut in circulatie 1 000 actiuni ordinare. La I aprilie a
avut loc emisiunea suplimentara a 500 actiuni ordinare. La 1 august S.A. ,,Vis" a rascumparat de
la actionarii sai 245 actiuni ordinare, din care 35 actiuni au fost revandute la 1 octombrie si 145-
la 1 noiembrie.

La finele anului S.A. ,,Vis" a inregistrat profitul net in suma totala de 173 mii lei din care
22 mii lei au fost repartizate sub forma de dividende intre detindtorii actiunilor privilegiate emise
deS.A. , Vis".

Tabelul 12.4

Calculul numdarului mediu ponderat al actiunilor ordinare aflate in circulatie

Data Nu_maru{ ac;fmnn' el Zile de aflare in circulatie i me'f usu{ %

|_ordinare in circulatie ’ numdr x zile

L. 4 2 3 4

1.01. 1 000 90 (31 + 28 + 31) 90 000

1.04. 1500 } 122 (30 +31 +30 +31) | 183 000

1.08. 1255 | 61 (31 + 30) 76 555

1.10. 1290 31 39 990

191, 1435 | 61 (30 + 31) 87 535

Total | 365 477 080




Numérul mediu ponderat al _477 080
actiunilor ordinare aflate in circulatie 365

173 000 - 22 000
1307

= 1 307 buc.

Profit pe o actiune = 115,53 lei.

De mentionat ca posibilitatea de a manipula nivelul profitului pe o actiune prin intermediul
rascumpdrarii actiunilor proprii i datoritd acestui fapt de a influenta pretul de piatd al actiunilor
frecvent se foloseste In gestiunea finantelor in scopurile stabilizarii cursului descrescator.

Profitul primar pe o actiune este suficient in calitate de instrument operational la analiza
pozitiei de piatd a emitentului, structura capitalului social al caruia este comparativ simpla. in cazul
structurii simple, capitalul emitentului este prezentat exclusiv de actiunile ordinare si privilegiate
neconvertibile. Si corespunzdtor, structura complexa presupune existenta cel putin unuia din
urmatoarele cazuri:

« actiunile privilegiate convertibile in actiuni simple;

* obligatiuni convertibile 1n actiuni simple;

* optionul de a cumpara actiunile simple de la emitent la pretul mai mic decat cel de piata.

Conditiile nominalizate mai sus au un potential de diluare a profitului pe o actiune ordinara,
adicd de micsorare a acestuia din cauza sporirii numarului total de actiuni ordinare aflate in
circulatie.

Atunci cand un emitent are o structurd complexad de capital la analiza pozitiei de piata este
nevoie de determinat pe langd profitul pe o actiune primar si profitul pe o actiune complet diluat.
Spre deosebire de profitul primar care se calculeazd in baza datelor reale, profitul diluat are un
caracter de prognoza. Ultimul reflectd profitul maxim redus cu conditia convertirii actiunilor
privilegiate si obligatiunilor sau exercitarii optiunilor de cumparare a actiunilor de la emitent.

In dependenti de gradul de complexitate a capitalului, determinarea profitului pe o actiune
complet diluat necesitd efectuarea diferitelor corectari. Vom examina o situatie comparativ mai
simpla.

Exemplul 12.4 fntreprinderea ,» Cosmos" S.A.

Vom determina profitul pe o actiune a emitentului ,,Cosmos" S.A. in baza urmdatoarelor
date initiale:

S.A. ,,Cosmos" a emis 8 000 actiuni ordinare si 3 000 actiuni privilegiate convertibile (o
actiune privilegiata se converseaza in 2 actiuni ordinare). Profitul net al S.A. , Cosmos"
alcatuieste 35 mii lei. Dividendele fixate pe o actiune privilegiata constituie 5 lei. Convertirea
actiunilor este posibilda dupa plata dividendelor.

35000-3000 x5
8 000

Din calculele efectuate rezulta ca convertirea probabila a actiunilor privilegiate in cele
ordinare va micsora (dilua) profitul revenit pe o actiune ordinara cu 0,39 lei (2,50-2,11).

Presupunem ca toti detinatorii actiunilor privilegiate vor converti acestea in actiunile
ordinare. Atunci:

Profit pe o actiune primar = =25 lei

Profit pe o acfiune _ 35000—-3000 x5
complet diluat 8000 + (3000: 2)

=2,1lei

Este de mentionat cd importanta informatiei privind profitul pe o actiune pentru investitorii
dicteaza dezvaluirea obligatorie a acesteia in Raportul financiar anual (indicatorul 9 din Date
generale Tn componenta Anexei la Bilantul contabil).

In baza profitului pe o actiune si a pretului de piata al actiunii se determin una din cele mai
importante rate ce se aplicd pentru analiza pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare si

Aceastd ratd determind legdtura dintre pretul actiunii ce s-a format pe piata valorilor
mobiliare si profitul net al emitentului revenit la o actiune ordinard in circulatie. Coeficientul in
cauza, des numit ,,multiplicatorul profitului" se determina in baza relatiei:

Rata ,,pret/profit” __Pretul de piaté a actiunii
(multiplicatorul profitului) Profit pe o actiune

Semnificatia acestei rate poate fi formulatd in felul urmdtor: coeficientul aratda cat este




dispus sa plateasca investitorul pentru o unitate baneasca (1 leu) din profitul net generat de emitent.

De mentionat ca acest coeficient devine util In comparatie cu nivelul altor emitenti, mediu
pe ramurd, mediu pe piatd sau in dinamica. Anume atunci rata ,,pret/profit" permite a masura
aprecierea pe care investitorii o formuleaza asupra perspectivelor de profituri ale emitentului
respectiv.

Un rezultat mai ridicat comparativ cu alti emitenti semnifica anticipari mai favorabile din
partea investitorilor asupra rezultatelor financiare viitoare. Adica investitorii asteaptd ca profitul
acestui emitent va creste mai repede decat profitul altor companii. Aceste previziuni (care nu
intotdeauna se realizeaza) se reflectd Tn acordul sd plateasca un pret mai ridicat in raport cu nivelul
profitului actual. S$i invers, un grad comparativ mai scdzut al ratei "pret/profit" inseamnd ca
investitorii au asteptdri mai putin optimiste cu privire la perspectiva obtinerii profitului de acest
emitent.

Daca profitul complet diluat defera mult de profitul pe actiune primar, calcularea ratei
pret/profit" se exercitd pentru ambele cazuri.

intrucat rata ,pret/profit" serveste 1n calitate de instrument indicativ al cererii pentru
actiunile emitentului respectiv, ea se include in majoritatea comunicatelor bursiere si altor materiale
analitice cu privire la situatia pe piata valorilor mobiliare.

Exemplul 12.5 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom studia rata , pret/profit” a emitentului ,, Respect” S.A. in comparatie cu anul
precedent. In baza datelor Raportului financiar si informatiei registratorului independent (din
tabelul 12.1.) vom completa tabelul analitic 12.5. §i vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 12.5
Calculul ratei ,pret/profit” _
2':; Indicator Anul precedent | Anul de raportare
2 3 4
1. |Pretul mediu de piaté al actiunii 0,99 1,55
ordinare, lei
2. _|Profit net, lei 3791380 (300 794)
3. |Numaérul mediu al actfiunilor ordinare
aflate in circulatie, buc. 1774 987 1774 987
4. |Profit pe o actiune primar, lei 2,14 -0,17
5. |Rata ,pret/profit’, coef. 0,46 -912

Calculele efectuate permit a concluziona cu privire la anumita crestere a cererii de actiuni
ale S.A. , Respect" din partea investitorilor. In particular, in anul precedent cumpdrdtorii
actiunilor au fost de acord sa plateasca numai 0,46 lei pentru un leu al profitului net revenit la o
actiune procuratda. Desi in anul de raportare S.A. , Respect” a inregistrat rezultatul financiar
negativ, pretul mediu de piata al actiunilor acestui emitent a crescut, practic, investitorii au platit
9,12 lei pentru fiecare leu de pierderi nete suportate de intreprindere. Acest fapt inseamna ca
investitorii apreciaza destul de inalt perspectivele obtinerii profitului de acest emitent in viitor.

In teoria si practica economici se aplica si o variantd inversa a multiplicatorului profitului -
asa-numita rata ,,profit/pret":

Profit pe o actiune
Pretul de piata a actiunii

De mentionat c@ aplicarea simultand a acestor doi coeficienti reciproc substituibili pentru
aprecierea atractivitatii actiunilor emitentului §i pozitiei acestui pe piata valorilor mobiliare nu este
rationala.

Rata ,,profit/pret” =

12.4. Analiza politicii de dividende
Este firesc faptul ca detinatorii actiunilor intotdeauna cu mare atentie urmaresc procesul
repartizarii profitului pentru plata dividendelor. In consecinta, politica de dividende promovati de
emitent devine unul din cei mai decisivi factori, ce, in mod direct, influenteaza cursul de piata al
actiunilor.
Politica de dividende a emitentului ca obiect de studiere din partea proprietarilor reali si cei
potentiali cuprinde foarte variate aspecte. In continuare vom examina cele mai esentiale dintre




acestea aplicand metoda ratelor.

Indicatorul primar al politicii de dividende este marimea dividendelor pe actiune. Anume
acest indicator constituie un punct de pornire pentru studierea altor aspecte ale politicii de
dividende.

Din punct de vedere tehnic, acest indicator se determind in baza relatiei:

Suma profitului distribuit pentru

plata dividendelor

Numdrul actiunilor in circulatie

Dividende pe actiune =

De mentionat ca efectuarea calculelor conform acestei formule din partea detinatorilor de
actiuni nu aste necesard, pentru cd, potrivit legislatiei n vigoare, in hotararea organului Imputernicit
al societdtii pe actiuni cu privire la plata dividendelor, se indicad cuantumul dividendelor pe o
actiune de fiecare clasd aflatd in circulatie. Importanta informatiei cu privire la marimea
dividendului pe actiune conditioneaza reflectarea obligatorie a acesteia in raportul financiar anual
(indicatorul 10 din Date generale in componenta Anexei la Bilantul contabil).

Totodata, in majoritatea cazurilor in momentul intocmirii §1 prezentarii raportului financiar
anual incd nu existd decizia actionarilor privind repartizarea profitului anului de gestiune. De
obicei, adunarea generald a actionarilor adopta o asemenea decizie dupa prezentarea rapoartelor
anuale. Din aceastd cauza, partea preponderentd a rapoartelor financiare nu contine informatii cu
privire la marimea dividendului pe actiune.

Marimea dividendelor care se platesc pe o actiune se confrunta in cadrul analizei cu pretul
de piatd al actiunii In consecintd obtindnd o ratd ce poartd denumirea randamentului sau
rentabilitatii actiunii.

Dividende pe o acfiune
Pretul de piatd a actiunii

Randamentul actiunii =

Acest coeficient semnificd randamentul capitalului plasat in actiuni, adicd permite
randamentul actiunii unui anumit emitent atat cu indicatorul analogic al altor emitenti, cat si cu
rentabilitatea investitiilor de alt tip. De exemplu, rentabilitatea actiunii exprimatd in procente des se
compara cu rata depozitelor bancare, ce contribuie la determinarea politicii investitionale optime
din partea investitorilor.

Unul din indicatorii principali ce caracterizeaza politica de dividende promovata de emitent
este rata distribuirii dividendelor:

Suma profitului distribuit
Rata distribuirii _ pentru plata dividendelor _ Dividende pe o actiune

dividendelor Total profit net Profit pe o actiune

Acest coeficient reflectd cota relativd a profitului generat intr-o anumitd perioadd de
emitentul si repartizat intre actionari sub forma de dividende. Anume rata distribuiri dividendelor in
mod succint caracterizeazi esenta politicii de dividende a emitentului. In practica economici ca
tendintd generala (totodatd, nu singura posibild) se observa aplicarea politicii de mentinere a ratei
de distribuire a dividendelor la un nivel comparativ scazut in companiile care se dezvolta in mod
accelerat. In acest caz, rata scizuti a distribuirii dividendelor corespunde nivelului ridicat al
reinvestirii profitului. Totodatd, companiile stabile cu cresterea economicd moderatd sunt
predispuse la distribuirea cotei mai mari a profitului sub forma de dividende.

Exista exceptii numeroase de la regula mentionati mai sus. In primul rand, rata scizuti a
distribuirii dividendelor nu intotdeauna este insotitd de procesul reinvestirii profitului. Plata
dividendelor este una din directiile posibile ale consumului profitului obtinut deopotrivd cu
sponsorizarea, remunerarea membrilor organelor de conducere etc. Deci, sunt probabile situatiile
cand, 1n conditiile ratei scazute de distribuire a dividendelor, profitul totusi nu se reinvesteste.

Alt caz de exceptie reprezintd compania nou-creatd in stadiu de dezvoltare, conducerea
careia tinde sa atragd investitorii potentiali (mai ales in ajunul emisiunii suplimentare de actiuni)
prin plata majorata a dividendelor.

Sunt, de asemenea, situatii cand conducerea companiilor care se confrunta cu dificultati de
diferit tip 1n activitatea economica incearcd (fiind neincrezatoare in posibilitatea cresterii eficientei




prin reinvestirea profitului) sa pastreze Increderea actionarilor prin plata stabild (sau ridicatd) a
dividendelor.

Mai sus au fost examinate principalele rationamente de care se conduc managerii
emitentului la determinarea politicii de dividende. Totodata, si actionarii au anumite preferinte la
stabilirea acesteia. In particular, pentru actionarii strategici, cu pachete de actiuni de proportii mari
sunt binevenite rate mai scazute ale distribuirii dividendelor ce permite de a reinvesti profitul cu
scopul asigurdrii cresterii economice a companiei, in timp ce detindtorii pachetelor mici de actiuni
tind spre majorarea ratei de distribuire a dividendelor.

Politica de dividende a emitentului cuprinde nu numai stabilirea cuantumului dividendelor
pe o actiune in baza ratei mai scazute ori mai ridicate de distribuire, dar si determinarea mijloacelor
(formelor) de plati a dividendelor. In practica economica dividendele se plitesc contra mijloacele
banesti, marfurile, produsele sau alte active, actiunile altor emitenti detinute de companie, actiunile
proprii emise de compania care plateste dividende. Varietatea largd a formelor de plata presupune
determinarea cotei unei sau altei forme in suma total a dividendelor spre plati. In acest context,
pentru studierea politicii de dividende se determina, de exemplu:

Fluxul mijloacelor banesti
Cota dividendelor platite pentru plata dividendelor
contra mijloacele banesti ~ Suma profitului distribuit
pentru plata dividendelor

Cota dividendelor Valoarea actiunilor proprii distribuite intre
platite contra acfiunile ___actionari pentru achitarea dividendelor anuntate
proprii Suma profitului distribuit pentru plata dividendelor

La aprecierea politicii de dividende a emitentului este necesar sa se ia in consideratie faptul
ca anuntarea (calcularea) dividendelor nu intotdeauna se realizeaza in realitate din diferite motive
cu caracter obiectiv sau subiectiv.

Pentru examinarea aspectelor aferente capacitatii emitentului de a pliti dividendele
anuntate, se calculeaza si se interpreteaza o varietate de coeficienti. Ca instrumente operationale in
cadrul analizei pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare se aplica, in primul rand:

Capacitatea de acoperire _ Profit net
a dividendelor cu profitul Dividende anuntate

Capacitatea de acoperire
a dividendelor cu fluxul _
mijloacelor banesti

Fluxul net din activitatea operationala

Dividende anuntate

Acesti coeficienti reflectd capacitatea emitentului de a genera In urma activitatii economice
o suma de profit (fluxul net al mijloacelor banesti) suficientd pentru achitarea dividendelor
anuntate. Din acest punct de vedere, nivelul coeficientilor n cauza caracterizeaza posibilitatea de a
asigura randamentul capitalului investit in actiunile emitentului.

Urmatorii doi coeficienti - rata de acoperire imediata a dividendelor cu mijloacele banesti
disponibile si durata achitarii dividendelor anuntate - permit aprecierea aspectelor mai practice
aferente capacitdtii de platd a dividendelor.

Rata de acoperire a dividendelor __Mijloacele banesti disponibile
cu mijloacele banesti disponibile Dividende anuntate

Potrivit continutului sau economic aceastd ratad reflectd cota dividendelor anuntate
(calculate) care pot fi platite imediat.

Al doilea coeficient - durata achitarii dividendelor anuntate - indicd numarul de zile in
decursul carora emitentul poate achita dividendele anuntate In suma deplind fara finantare din
exterior. Modul de calculare si interpretare a acestui coeficient a fost examinat in paragraful 11.5 al
prezentului manual.

In cadrul examindrii politicii de dividende se compari suma dividendelor cu valoarea totald
sau neti a activelor cu ajutorul cirora dividendele au fost castigate. In consecinti, apare urmitoarea




rata:

Rata corelatiei dintre _ Dividende anuntate
dividendele si activele  Total active (active nete)

Acest coeficient este asemdnator cu randamentul (rentabilitatea) actiunii, dar, in cazul de
fatd, Tn numitorul ratei in calculul nu se ia pretul de piatd al actiunii, ci valoarea activelor
emitentului. Este firesc faptul ca pretul de piatd este o evaluare mai actuald in comparatie cu
valoarea initiala a activelor, reflectatd in Bilantul contabil. Totodata, corelatia dintre dividendele
anuntate si valoarea activelor a caror folosire a conditionat obtinerea acestora este destul de
rationald pentru aprecierea pozitiei emitentului pe piata valorilor mobiliare si atractivitatii actiunilor
aflate 1n circulatie, mai ales 1n conditiile lipsei informatiei cu privire la preturile de piata.

Exemplul 12.6 Intreprinderea ,,Respect” S.A.

Vom examina politica de dividende a emitentului ,, Respect" S.A. in anul precedent (in anul
curent din cauza constatdrii pierderilor nete dividendele nu au fost anuntate), In baza datelor
raportului financiar si informatiei registratorului independent (din tabelul 12.1) vom completa
tabelul analitic 12.6 si vom interpreta rezultatele obtinute.

Tabelul 12.6
Calculul ratelor de apreciere a politicii de dividende
Nr. ;
crt Indicator Anul precedent
1 2 3
1. |Dividende pe acliune, lei 576 996
1774987
2. |Randamentul actiunii, % 0,33x100
- 3305
0,99
3. |Rata distribuirii dividendelor, % 576 996 x100 —
3791380
4. |Cota dividendelor platite contra 576 996 * x100
mijloacele banesti, % ———— 400,00
576 996
5. |Capacitatea de acoperire a dividendelor 3791380 "
fitul, f. —— )
cu profitul, coe 576 996
6. |Capacitatea de acoperire a dividendelor 331270
cu fluxul mijloacelor banegti, coef. — =057
576 996
7. |Rata de acoperire imediata a 216 095 x 100
dividendelor cu mijloacele banesti ————=3745
disponibile, % 576 996
8. |Durata achitarii dividendelor anuntate, 10,7
zZile
9. |Rata corelatiei dintre dividendele si 576 996 001
aglivela iviale. cesl (42514 531+ 43690646):2

Note: * Conform Raportului privind fluxul mijloacelor banesti pentru anul urmator. **
Vezi exemplul 11.5.

Examinarea politicii de dividende a S.A. ,,Respect” permite formularea urmdtoarelor
concluzii. Emitentul in cauza nu reugeste sa promoveze o politica stabila de dividende in dinamica
din cauza fluctuatiilor considerabile ale rezultatelor financiare obtinute. Astfel, constatarea in anul
precedent a profitului net in suma totala de 3 791 380 lei a permis emitentului sa anunte dividende
in marime de 33 bani pe o actiune ordinara aflata in circulatie, repartizand pentru aceste scopuri
15,22% din totalul profitului net.

Marimea dividendelor anuntate constituie 33,33% de la preful mediu de piata al actiunilor
S.A. ,,Respect”. Confruntarea randamentului actiunilor cu rata medie pentru depozite bancare in
valuta nationala (de exemplu, 12,18%) indica eficienta destul de inalta a investitiilor in actiunile




acestui emitent.

Studierea aspectelor aferente capacitatii de plata a dividendelor anuntate indica puternicia
emitentului de a achita imediat mai mult de o treime (38 %) din suma totala a dividendelor
anuntate. Nivelul capacitatii de acoperire a dividendelor cu profitul, de asemenea, se situeaza la
un nivel destul de inalt (6,57 ori), iar durata achitarii dividendelor anuntate (11 zile) cu o rezerva
considerabila se incadreaza in limita (3 luni) stabilita in legislatie.

Comparatia ratei de corelatie dintre dividendele si activele totale ale emitentului (0,01) cu
acelasi indicator la principalii emitenti, actiunile carora s-au cotat in perioada respectiva la bursa
de valori (de exemplu, 0,002 - 0,068), semnifica eficienta moderata a investitiilor in activele
emitentului in cauza.

Totodata, politica de dividende a S.A. , Respect” nu poate fi caracterizata ca stabila in
dinamica. Constatarea pierderilor nete in anul de gestiune nu a permis emitentului sa anunte
dividende, ceea ce, in mod firesc, a exercitat o influenta negativa asupra pretului de piata al
actiunilor.

Bibliografie selectiva:
1. B. Needles, H. Anderson, J. Caldwell. Principiile de baza ale contabilitatii. Chisindu, ARC, 2000,
p.786-789.
2. JLA. bepucraitn. Ananu3 guHaHcoBoil oTueTHOCTH. M.: «@UHAHCHI U CTAaTUCTHKa», 1996, p.
197-202, 316-317, 471, 614-615.
3. H. 3naruna, H. HHupronsaukoBa. [Topsaok moAroTOBKH 0OBSICHUTEIBHON 3aMTUCKU K TOJJOBOMY
¢unancoomy otuety 3a 2001 rox - reyl3l;a ,,ConllI'bllluHe §1 aucit", nr.3, 2002, p.35-36.
4. TI'.B. CaBuikas. AHanu3 X034iCTBEHHOM eATeNbHOCTH Npeanpusatus. Munck: HoBoe 3HaHue,
2000, p.575-578.
5. Ananu3 xo3siictBeHHOU nestenbHocTh. [log pen. JIJI. EpmonoBuyu. Munck, 2001, p.453-503.

intrebiri de recapitulare:
1. In ce situatii utilizatorii rapoartelor financiare ale emitentului au nevoie si aprecieze pozitia
acestuia pe piata valorilor mobiliare?
2. Ce notiuni aferente valorii actiunilor se aplica in cadrul analizei pozitiei de piata a emitentului?
3. Care coeficienti pot fi calculati in baza preturilor de piata pentru actiunile emitentului?
4. Cum se calculeaza coeficientul ce se aplicad pentru studierea fluctuatiei preturilor pentru
actiunile emitentului?
5. Ce legatura existd intre calitatea investitionald a actiunii si fluctuatia pretului de piatd al
acesteia?
6. In ce mod se determini coeficientul cu ajutorul ciruia se apreciazi intensitatea circulatiei
actiunilor emitentului?
7. Cum se calculeaza coeficientul menit sd caracterizeze capacitatea actiunilor de a fi transformate
in mijloace banesti?
8. Care este sensul economic al valorii de bilant pe o actiune?
9. Cum se determind valoarea de bilant pe o actiune, daca in componenta capitalului statutar al
emitentului exista actiuni privilegiate?
10. In baza ciror surse informationale se calculeaza coeficientul corelatiei dintre pretul de piata si
valoarea de bilant pe o actiune?
11. Cum se interpreteaza situatia cand coeficientul corelatiei dintre pretul de piatd si valoarea de
bilant pe o actiune atinge nivelul supraunitar?
12. De ce in centrul atentiei actionarilor permanent rdmane indicatorul ,,Profit pe o actiune"?
13. In ce mod se determina profit pe o actiune primar?
14. Cum se determina numdrul mediu al actiunilor ordinare aflate in circulatie pentru calcularea mai
exactd a profitului pe o actiune?
15. Ce influenta exercita rascumpararea actiunilor asupra profitului pe o actiune si cursului de piatd
al actiunii?
16. In ce conditii analiza profitului primar pe o actiune este suficienta in cadrul aprecierii pozitiei de
piata a emitentului?
17. Prin ce se caracterizeaza structura complexd de capital a emitentului si cu care indicator se




completeaza calcularea si interpretarea profitului pe o actiune?

18. Ce reflecta profitul pe o actiune complet diluat?

19. In care compartiment al Raportului financiar anual se reflecta profitul pe o actiune?

20. Ce rata serveste in calitate de instrument indicativ al cererii pentru actiunile emitentului?

21. In ce mod se determini coeficientul ,,multiplicatorul profitului"?

22. Cum poate fi caracterizata semnificatia ratei ,,pret/profit"?

23. In ce mod se calculeazd si in ce compartiment al Raportului financiar anual se reflecta
dividendele pe actiune?

24. Cum se determind randamentul actiunii?

25.1n ce mod cu ajutorul randamentului actiunii poate fi apreciati avantajarea sau defavoarea
investitiilor Tn actiuni in comparatie cu investitiile de alt tip (depozite bancare etc.)?

26. Care este sensul economic ratei de distribuire a dividendelor?

27. De care rationamente se conduc managerii $i proprietarii emitentului la stabilirea ratei de
distribuire a dividendelor in componenta politicii de dividende?

28. Ce coeficienti se aplica pentru examinarea formelor de achitare a dividendelor anuntate?

29. Cu ajutorul caror indicatori poate fi analizatd capacitatea emitentului de a plati dividendele
anuntate?

30. Ce asemanare si ce deosebire exista Intre randamentul (rentabilitatea) actiunii si rata de corelatie
a dividendelor si activelor emitentului?

Testul individual 12

Verificati-va cunostintele din acest capitol prin alegerea unui raspuns pentru fiecare dintre
urmatoarele intrebari (afirmatii).

12.1. (0,5) Pretul de procurare a actiunii la prima plasare a acesteia de catre emitent reprezinta:

a) valoarea nominala;

b) valoarea de subscriere;

c) valoarea venal;

d) valoarea de rdscumparare;
e) valoarea de lichidare.

12.2. (0,5) Capacitatea actiunilor de a fi transformate in mijloace banesti in cadrul tranzactiilor
bursiere se reflecta cu ajutorul coeficientului:

a) de corelatie (variatie) a preturilor de piata;
b) circulatiei actiunilor;
C) lichiditatii actiunilor la bursa de valori.

12.3. (1,5) Daca pretul minim al actiunii in cursul perioadei a alcatuit 2,5 lei, maxim - 20,5 lei,
mediu ponderat - 10,5 lei, numarul actiunilor emitentului in circulatie - 1 000 buc. si volumul
tranzactiilor cu actiunile 41 000 lei, atunci coeficientul circulatiei actiunilor constituie:

a) 2,0;
b) 16,4;
C) 3,9.

12.4. (0,5) Formarea rezervelor pe seama profitului net (cu alte conditii egale) va avea urmatoarea
influenta asupra valorii de bilant pe o actiune:

a) valoarea de bilant pe o actiune va creste;

b) valoarea de bilant pe o actiune va ramane fara modificari;

c) valoarea de bilant pe o actiune se va diminua.

12.5. (1,5) Dispuneti de urmatoarele informatii de la registratorul independent si din Raportul

financiar al emitentului: numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie constituie 50 000 buc,
valoarea nominald a actiunii - 5 lei, valoarea de piata a actiunii - 3 lei, suma dividendelor aferente
actiunilor privilegiate - 10 000 lei, capital propriu - 160 000 lei. Coeficientul corelatiei dintre pretul
actiunii i valoarea de bilant pe o actiune 1n aceste conditii alcatuieste:

a) 1,0;

b) 1,67;
C) 0,94;
d) 1,56.

12.6. (0,5) Un efect mai mare pentru cresterea profitului pe actiune si respectiv pretului de piata al
actiunii va avea:




a) rascumpdrarea actiunilor proprii;

b) anularea actiunilor dobandite anterior.

12.7. (2,0) Sa se calculeze profitul primar pe o actiune ordinara In baza urmatoarelor date:
societatea pe actiuni la inceputul anului a avut in circulatie 1 000 actiuni ordinare; la 1 iunie au fost
rascumpdrate 200 actiuni ordinare; la 1 septembrie a avut loc emisiunea suplimentard a 2 000
actiuni ordinare si 500 actiuni privilegiate; la 1 octombrie au fost revandute toate actiunile ordinare
rascumpdrate; la 1 decembrie au fost rascumpérate 100 actiuni privilegiate; la finele anului
societatea a inregistrat profitul net in suma totala de 300 mii lei. Rezultatul calcularii constituie:

a) 187,25 lei;

b) 170,45 lei.

12.8. (0,5) O rata ,,pret/profit" mai ridicatd comparativ cu rezultatele altor emitenti semnifica faptul
ca investitorii agteapta:

a) scaderea mai acceleratd a profitului emitentului in comparatie cu evolutia profitului altor
emitenti;

b) scaderea mai lentd a profitului emitentului in comparatie cu evolutia profitului altor
emitenti.

12.9. (1,5) Daca profitul net al societatii pe actiuni alcatuieste 40 000 lei, suma dividendelor
anuntate - 20 000 lei, numarul actiunilor - 20 000 buc, valoarea nominala a actiunii - 5 lei, pretul de
piata al actiunii - 6 lei, atunci randamentul actiunii emitentului constituie:

a) 40 %; c) 20 %;

b) 33 %; d) 17 %.

12.10. (1,0) Gasiti raspunsul fals printre urmatoarele formule de calcul al coeficientilor financiari:
a) Capacitatea de acoperire _ Profit net

a dividendelor cu profitul ~ Dividende anuntate ;

b) Capacitatea de acoperire  Fluxul net din activitatea
a dividendelor cu fluxul _ investitionald
mijloacelor banesti Dividende anuntate

2

Mijloacele banesti
c)  Ratade acoperire a dividendelor _ disponibile
cu mijloacele béanesti disponibile ~ Dividende anuntate °




Anexe la SN.C. 5

Prezentarea rapoartelor financiare”
Aprobat de Ministerul Finantelor

al Republicii Moldova

Raportul financiar

pe __anul 200X

CODURI
Unitatea (intreprinderea) S.A. .Respect” conform CRIO XXXXXXXX
Raionul (municipiul) conform CUTAM | XXXX
Activitatea principald industrie conform CAEM XXXXX
Organul de administrare economicd _ Ministerul Industriei conform COCM XXXXX
Forma de proprietate mixti conform CFP XX
Forma organizatorico-juridica Societate pe actiuni conform CFQI XXX
Unitatea de masura: lei
Cod fiscal conform declaratiei XXXXXX
Adresa Data prezentarii

Data primirii
Termenul de prezentare

nume, prenume, telefonul contabilului-gef




Nota informativi privind avansurile si decontirile
cu clientii externi la 31 decembrie 200X

Cod conform

Avansuri

Cote in fondul statutar

Nr. : e :
crt. Bepumivesdn Clltit:i;:i:z:u- acordate in primite din primite din plasate in
striiinitate striiinfitate striindtate striiiniitate
1 2 3 4 5 6 7
| |Federatia Rusa 643 37 299
2 |Rominia 642 1125
3 |Ucraina 804 3 065
4 |Franta 250 120 960
5 |Polonia 6106 1 258
6 |Germania 276
7 |Austria 040
8 |Elvetia 756
9 |Ungaria 348
Total 163 707
pies primalt::lldl?l-: X val;f::ite in de primit dil:wmc“?if: plitit in A."e greante alc‘ Alte_dat.(.)rii fati_
etk striiniitate striiinitate striindtate strilinitate elicnfilor xierui] de dlinii exter
8 9 10 11 12 13
| 139 986 285 733
2 376 085
3 216 600
4 580 084
5
6 262 893
7 72 812
8 16 541
g 66
Total 732 933 0956 429




Bilantul contabil
la 31 decembrie 200X

Anexanr.1

La finele La finele
Nr. Codul| perioadei de anului de
C.S. ACTIV rd. gestiune gestiune
curente precedent
1 2 3 4 5
1. JACTIVE PE TERMEN LUNG
1.1 |Active nemateriale
Active nemateriale (111, 112) 010 85 737 47 004
Amortizarea activelor nemateriale (113) 020 (21 182) (8 170)
Valoarea de bilant a activelor nemateriale (rd.010 -
rd.020) 030 64 555 38 834
1.2 |Active materiale pe termen lung
Active materiale in curs de executie (121) 040 | 1408 599 770 773
Terenuri (122) 050 850
Mijloace fixe (123) 060 {62 102 097 62 844 184
Resurse naturale (125) 070
Uzura si epuizarea activelor materiale pe termen lung
(124, 1) QQ \Requaledy | (GZ188774
Valoarea de bilant a activelor materiale pe termen lung
(rd.040+rd.050+rd.060+rd.070-rd.080) 090 |30 837 382 31426 183
1.3 |Active financiare pe termen lung
Investitii pe termen lung in pérti nelegate (131) 100 86 750 86 750
Investitii pe termen lung in parti legate (132) 110
Modificarea valorii investitiilor pe termen lung (133) 120
Creante pe termen lung (134) 130
Active amdnate privind impozitul pe venit (135) 140
Avansuri acordate (136) 150
Total s.1.3
(rd.100+rd.110+rd.120+rd.130+rd.140+rd.150) 160 86 750 86 750
1.4 |Alte active pe termen lung (141, 142) 170
Total capitolul 1 (rd.030+rd.090+rd.160+rd.170) 180 |30 988 687 31 551 767
2. |ACTIVE CURENTE
2.1 |Stocuri de mirfuri si materiale
Materiale (211) 190 | 5608 671 4268 959
Animale la crestere si ingrisat (212) 200
Obiecte de micd valoare si scurtd duratd (213-214) 210 123 158 116 927
Productia in curs de executie (215) 220 851 308 834
Produse (216) 230 | 3 890959 1862 778
Marfuri (217) 240 436 595 384 315
Total s. 2.1
(rd.190+rd.200+rd.210+rd.220+rd.230+rd.240) 250 |10 060 234 6941 813
2.2 |Creante pe termen scurt
Creante aferente facturilor comerciale (221) 260 937 156 1 604 466
Corectii la datorii dubioase (222) 270 ( ) ( )
Creante ale pértilor legate (223) 280 51 938
Avansuri acordate (224) 290 371835 918 215
Creante privind decontérile cu bugetul (225) 300 474 960 124 348




Taxa pe valoarea adiugata de recuperat (226)

310

Creante ale personalului (227) 320 81083 55314
Creante privind veniturile calculate (228) 330 78 998 10 270
Alte creante pe termen scurt (229) 340 573 818 1042 414
Total 5. 2.2 (rd.260-rd.270+rd.280+rd.290+rd.300+
+rd.310+rd.320+ rd.330+rd.340) 350 | 2569 788 3 755027
2.3 |Investitii pe termen scurt
Investitii pe termen scurt in parfi nelegate (231) 360
Investitii pe termen scurt in parti legate (232) 370
Diminuarea valorii investitiilor pe termen scurt (233) 380 ( ) ( )
Total s. 2.3 (rd.360+rd.370-rd.380) 390
2.4 |Mijloace biinesti
Casa (241) 400 1 343 607
Cont de decontare (242) 410 50732 30 897
Cont valutar (243) 420 11294 184 591
Alie mi loace binesti (244, 245, 246) 430
Total s. 2.4 (rd.400+rd.410+rd.420+rd.430) 440 63 369 216 095
2.5 [Alte active pe termen scurt (251, 252) 450 8 568 49 829
TOTAL capitolul 2 (rd.250+rd.350+rd.390+rd.440+ rd.450) | 460 [12 701 959 10 962 764
TOTAL GENERAL-ACTIV (rd.180+rd.460) 470 |43 690 646 42 514 531




La finele La finele
Nr. Codul erioadei anului
s 8. FANEY rd. dI:e gestiune | de gestiune
curente precedent
1 2 3 4 5
3. |CAPITAL PROPRIU
3.1 |Capital statutar si suplimentar
Capital statutar (311) | || 480 | 17749870 | 17749 870
Capital suplimentar (312) 490
Capital nevarsat (313) 500 { ) ( )
Capital retras (314) 510 ( ) ( )
Total s. 3.1 (rd.480+rd.490-rd.500-rd.510) 520 | 17749 870 17 749 870
3.2 |Rezerve
Rezerve stabilite de legislatie (321) 530 2 662 481 2 662 481
Rezerve previzute de statut (322) 540 | 13192 775 13 192 775
Alte rezerve (323) 550
Total s. 3.2 (rd.530+rd.540+rd.550) 560 | 15855 256 15 855 256
3.3 |Profit nerepartizat (pierdere neacoperiti)
Corectarea rezultatelor perioadelor precedente (331) 570
Profitul nerepartizat (pierderea neacoperitd) al anilor
precedenti (332) 580 567 945 1 201 032
Profitul net (pierderea) al anului de gestiune (333) 590 (300 795) X
Profit utilizat al anului de gestiune (334) 600 X
Total s. 3.3 (rd.£570£rd.580+rd.590-rd.600) 610 267 150 1201032
3.4 |Capital secundar
Diferente din reevaluarea activelor pe termen lung
(341) 620 154 090
Subventii (342) 630
Total s. 3.4 (rd.£620+rd.630) 640 154 090
TOTAL capitolul 3 (rd.520+rd.560xrd.610=rd.640) 650 | 34026 366 34 806 158
4. |DATORII PE TERMEN LUNG
4.1 |Datorii financiare pe termen lung
Credite bancare pe termen lung (411, 412) 660 1015431
Imprumuturi pe termen lung (413) 670
Alte datorii financiare pe termen lung (414) 680
Total s. 4.1 (rd.660+rd.670+rd.680) 690 1015431
4.2 |Datorii pe termen lung calculate
Datorii de arenda pe termen lung (421) 700
Venituri anticipate pe termen lung (422) 710
Finantari si incaséri cu destinatie speciald (423) 720
Avansuri primite (424) 730
Datorii améanate privind impozitul pe venit (425) 740 1 967 394 1217638
Alte datorii pe termen lung calculate (426) 750
Total 5. 4.2
(rd.700+rd.710+rd.720+rd.730+rd.740+rd.750) 760 1967 394 1217 638
Total capitolul 4 (rd.690+rd.760) 770 1967 394 2 233 069

" Capitalul statutar al agentilor economici, stabilit de fondatori la finele perioadei de gestiune
curente, care nu sunt obligati conform legislatiei si urmeze inregistrarea de stat a acestuia.




1 2 3 4 5
5. |DATORII PE TERMEN SCURT
5.1 |Datorii financiare pe termen scurt
Credite bancare pe termen scurt (511, 512) 780 { 2515102
Imprumuturi pe termen scurt (513) 790
Cota curentd a datoriilor pe termen lung (514) 800
Alte datorii financiare pe termen scurt (515,516) 810
Total 5. 5.1 (rd.780+rd.790-+rd.800+rd810) 820 2515102
5.2 |Datorii comerciale pe termen scurt
Datorii privind facturile comerciale (521) 830 2242 554 1 392 404
Datorii fath de pértile legate (522) 840
Avansuri primite (523) 850 1111 282 483
Total s. 5.2 (rd.830+rd.840+rd.850) 860 2 243 665 1674 887
5.3 [Datorii pe termen scurt calculate
Datorii privind retribuirea muncii (531) §70 273 744 357173
Datorii fatd de personal privind alte operatii (532) 880 32 959 9 056
Datorii privind asigurdrile (533) 890 320 489
Datorii privind decontirile cu bugetul (534) 900 2 245 253 2 964 149
Taxa pe valoarea addugata calculatd si accize (535) 910
Datorii privind platile extrabugetare (536) 920
Datorii fatd de fondatori si alti participanti (537) 930
Rezerve privind cheltuieli si plati preliminate (538) 940
Alte datorii pe termen scurt (539) 950 65 674 470 039
Totals. 5.3
(rd.870+rd.880+rd.890+rd.900+rd.910+rd.920+rd. 930+
+ rd.940+rd.950) 960 2938119 3 800 417
TOTAL capitolul 5 (rd.820+rd.860+rd.960) 970 7 696 886 5 475 304
TOTAL GENERAL-PASIV (rd.650+rd.770+rd.970) 980 | 43690 646 42 514 531




Raportul privind rezultatele financiare
de la 1 ianuarie pini la 31 decembrie 200X

Anexa nr.2

Perioada
i . Cod | Perioada CHERAP I
Indicatori : toare a
rd. | de gestiune ;
anului
precedent
1 2 3 4
Venitul din vinzari (611) 010 [ 16412320 | 21 36] 294
Costul vinzarilor (711) 020 [ 11183066 | 11977945
Profit brut (pierdere globald) (rd.010-rd.020) 030 5229254 5 383 349
Alte venituri operationale (612) 040 753 331 524 164
Cheltuieli comerciale (712) 050 961 693 979 804
Cheltuieli generale i administrative (713) 060 3117512 2500353
Alte cheltuieli operationale (714) 070 1407 201 2 344 780
Rezultatul din activitatea operationala: profit (pierdere)
(rd.030+rd.040-rd.050-rd.060-rd.070) 080 496 179 4 082 576
Rezultatul din activitatea de investitii: profit (pierdere) (621-721) 090 (316 854) 19 349
Rezultatul din activitatea financiara: profit (pierdere) (622-722) 100 (41 753) (185 689)
Rezultatul din activitatea economico-financiara: profit
(pierdere)
(rd.£080+rd.090+rd.100)" 110 137572 3916 236
Rezultatul exceptional: profit (pierdere) (623-723) 120
Profitul (pierderea) perioadei de gestiune pini la impozitare
(rd.£110+rd.120) 130 137 5§72 3916 236
Cheltuieli {economii) privind impozitul pe venit (731) 140 438 366 124 856
Profit net (pierdere netii) (rd.£130+rd.140) 150 (300 794) | 3791 380




RAPORTUL PRIVIND FLUXUL CAPITALULUI PROPRIU
la 31 decembrie 200X

Anexa nr.3

La finele A La finele
Nr. A T— Cod periualdei Incasat Con_sumal pcriua'dei
cap. rd. | de gestiune | (calculat) (virat) de gestiune
L " precedente curente
1 2 3 4 5 6 7
1 Capital statutar si suplimentar
Capital statutar (311) 010 {17 749 870 17 749 870
Capital suplimentar (312) 020
Capital nevirsat (313) 030] () -
Capital retras (314) 040 ( ) { . )
Total c.1 (rd.010 + rd.020 —
—rd.030 — rd.040) 050 |17 749 870 17 749 870
2  |Rezerve
Rezerve stabilite de legislatie (321) 060 | 2 662 481 2 662 481
Rezerve previzute de statut (322) 070 |13 192 775 13 192 775
Alte rezerve (323) 080
Total ¢.2 (rd.060 + rd.070 +
rd.080) 090 |15 855 256 15 855 256
3 Profit nerepartizat (pierdere
neacoperiti)
Corectarea rezultatelor perioadelor
precedente (331) 100
Profitul nerepartizat (pierderea
neacoperitd) al anilor precedenti (332)] 110 | 1 201 032 633 087 567 945
Profitul net (pierderea) al perioadei
de gestiune (333) 120 300795 | (300 795)
Profit utilizat al anului de gestiune
(334) 130] () ()
Total ¢.3. (x rd.100 + rd. 110 £
£ rd.120 — rd.130) 140 {1201 032 933 882 267 150
4  |Capital secundar
Diferente din reevaluarea activelor
pe termen lung (341) 150 154 090 154 090
Subventii (342) 160
Total ¢.4 (£ rd.150 + rd.160) 170 154 090 154 090
TOTAL GENERAL (rd.050 +
+ rd.090 £ rd.140 £ rd.170) 180 |34 806 158 154 090 | 933 882 [34 026 366




Anexa nr.5
RAPORTUL PRIVIND FLUXUL MIJLOACELOR BANESTI
de la 1 ianuarie pini la 31 decembrie 200X

Fluxul mijloacelor binesti pe tipuri de activititi Fodul : Perms-lda de
o _ randului gestiune
1 2 3
Activitatea operationali
Incaséri banesti din vanzari 010 15 538 149
Pliti banesti furnizorilor si antreprenorilor 020 9303 190
Plati banesti salariatilor si contributii pentru asigurérile sociale 030 3121396
Plata dobanzilor 040 293 815
Plata impozitului pe venit 050 20 156
Alte incasari ale mijloacelor banesti 060 3 801 192
Alte plati ale mijloacelor banesti 070 6881631
Fluxul net al mijloacelor binesti din activitatea
operationala
(rd.010 - rd.020 — rd.030 — rd.040 — rd.050 + rd.060 —
rd.070) 080 (280 847)
Activitatea de investitii
Incasari banesti din iesirea activelor pe termen lung 090
Plati banesti pentru procurarea activelor pe termen lung 100
Dobénzi incasate 110
Dividende incasate 120 6 688
Alte incasdri (plati) ale mijloacelor banesti 130
Fluxul net al mijloacelor binesti din activitatea de investitii
(rd.090 - rd.100 + rd.110 + rd.120 £ rd.130) 140 6 688
Activitatea financiara
Incasari banesti sub forma de credite si imprumuturi 150 1 753 488
Pliti banesti privind creditele si imprumuturile 160 1 058 252
Plata dividendelor 170 576 996
Incaséri banesti din emisiunea de actiuni proprii 180
Pliti banesti la rascumpdrarea actiunilor proprii 190
Alte incasdri (plati) ale mijloacelor bénegti 200
Fluxul net al mijloacelor binesti din activitatea financiari
(rd.150 = rd.160 - rd.170 + rd.180 — rd.190 % rd.200) 210 118 240
Fluxul net din activitatea economico-financiari pani la
articolele exceptionale (£ rd.080 = rd.140 + rd.210) 220 (155 919)
Incaséri (plati) exceptionale ale mijloacelor béanesti 230
Fluxul net total (£ rd.220 %+ rd.230) 240 (155919)
Diferente de curs favorabile (nefavorabile) 250 3193
Soldul mijloacelor banesti la inceputul anului 260 216 095
Soldul mijloacelor binesti la sfarsitul perioadei de gestiune
(+ rd.240 + rd.250 + rd.260) | 270 63 369




Anexanr.d

ANEXA LA BILANTUL CONTABIL
la 31 decembrie 200X

Date generale

I. Certificat de inregistrare a intreprinderii eliberat de Camera Inregistrarii de Stat de pe lingi
Ministerul Justitiei al Republicii Moldova.

Numdr de inregistrare_xxxxxxxxx _Data inregistrarii 22 01 1996. Seria A numir Xxxxxx

2. Capital statutar inregistrat de Camera ancgistrﬁrii de Stat de pe lingd Ministerul Justitiei al
Republicii Moldova:

data « 15 » mai 1996, suma 17 749 870 lei, inclusiv cota statului 6 212 500 lei.
Modificari ulterioare:

2.1.« » 199 , suma lei, inclusiv cota statului lei.
22:% » 199_, suma lei, inclusiv cota statului lei.

3. Agentii economici, activitatea carora necesita licentd, indica:
Licenta in vigoare:

3.1, Numir data eliberirii Termen de valabilitate

Tipul de activitate

Organul care a eliberat licenta

3.2, Numir

data eliberdrii Termen de valabilitate

Tipul de activitate

Organul care a eliberat licenta
3.3. Numar

data eliberirii Termen de valabilitate

Tipul de activitate

Organul care a eliberat licenta

4. Numirul mediu scriptic al personalului in anul curent ___ 257 _ persoane.
5. Numirul personalului la 31 decembrie 200X 305 _ persoane.
6. Remunerarea personalului intreprinderii n cursul perioadei de gestiune 2 891 554 lei

7. Valoarea activelor pe termen lung si curente inregistrate in calitate de gaj' lei
a) valoarea de gaj 3 200 000 lei,
b) valoarea de bilant 1 648 536 lei.

"In réndurile, in care se inscriu sumele de gaj, in toate coloanele prin fractie se reflecta:
a)  la numarator - valoarea de gaj;
b)  la numitor - valoarea de bilant.




10.

11,

12.

Numirul actiunilor ordinare la finele perioadei de gestiune 1774987  buciti.

Profit net (pierdere netd) al anului de gestiune pentru o acfiune ordinara:

a) profit 0 lei __00 bani,

b) pierdere 0 lei __17 _ bani.
Dividende calculate pentru o acfiune ordinard in cursul perioadei de gestiune:
a) platite lei bani,
b) planificate pentru platd lei bani.

Valuta striind disponibild, recalculati in valuta nationala a Republicii Moldova, total

inclusiv: denumirea si codul valutei:

11294 lei

a) USD (dolari americani) 840 11119 lei,
b) RUB (ruble ruse) 643 P1s el
c) lei.

Mijloace banesti legate, total - lei.




1. Existenta si miscarea activelor pe termen lung

1.1. Active nemateriale

Aitive exist- Corectarea valorii :Active Su mal de
entelaf existente la amortizare Valolarea
Indicatori Cod. inele Intrate . . lesite !-mde. METIMIIIALE de:bilang
rd. 5 i inclusiv perioadei de la finele (col.8-col.9)
periaada fotal reevaluarea gestinne perioadei de
precedente (col.3+4+ 5-7) | gestiune
1 2 3 4 5 ] T 8 9 10
Active nemateriale (la valoarea de intrare), total
rd.020+rd.030) 010 | 47004 (59725 20 992 85 737 21182 64 555
inclusiv:
a) active aflate in folosintd
(rd.021+...+rd.028) 020 | 26012 [59725 85 737 21182 X
din care:
cheltuieli de constituire (1111, 1131) | 021
fond comercial (goodwill) (1112, 1132) | 022
brevete (1113, 1133) 023
embleme comerciale (1114, 1134) 024
licente (1115, 1135) 025 4 500 4 500 3 800 700
programe informatice (1116, 1136) 026 20992 20 992 6 997 13 995
alte active nemateriale (1117, 1137) | 027 | 21512 (38733 60 245 10 385 49 860
inclusiv drepturile de folosire
a resurselor naturale 027-1
active nemateriale arendate pe termen
lung (1118, 1138) 028
b) active nemateriale in curs de executie,
total (112) 030 | 20992 20992
Ameortizarea activelor nemateriale (113) 040 8170 (13012 21182 21182
Amnortizarea activelor nemateriale calculati in
cursul perioadei de gestiune 041 X X X X X X 13012 X
Valoarea de bilant a activelor nemateriale, total
(rd.010-rd.040) 050 | 38834 46713 20992 64 555 64 555




1 2 4 5 6 7 -] 9 10
Noti informativa:
1. Active nemateriale
a) achizitionate (iesite) ca rezultat al
reunirii (separarii) intreprinderilor | 060
b) inregistrate in calitate de gajL
070
1.2. Active materiale
Active Corectarea valorii m‘:t?:t:la Suma de
existente la i - amortizare | Valoarea de
o ivie finele bl inclusiv . fincle | cumulatita|  bilant
Indicatori Cod. rd. " Intrate reevaluarea Iegire Transferate dp:l‘mzi:; finele (col9=coL10)
de gestiune {ﬁ;“ﬁ_ pcriua_dci
precedente 7.8) de gestiune
1 2 3 4 5 6 7 3 9 10 11
Active materiale la valoarea de intrare —
total (rd.090 + rd.100) 080 |63 61495710367 196|(1 291 373) 9179 234 63 511 54632 674 164 X
inclusiv:
a) active materiale in curs de executie —
total (rd.091+...+rd.094) 090 770773 1165522 527 696 1 408 599 1 408 599
din care:
constructii in curs de executie (1211) 091 252990 573291 3 820 822 461 822 461
utilaj destinat instaldrii (1212) 092 136 025| 231407 237197 130 235 130 235
utilaj si alte obiecte pini la punerea in
functiune (1213) 093 381758| 360824 286 679 455 903 455 903
investitii capitale ulterioare (1214) 094
b) active materiale aflate in exploatare —
total (rd.110+rd.120+rd.130) 100 |62 844 184] 9201674 |(1291373) 8651 538 62 10294732 674 164 |29 428 783
inclusiv:
terenuri (rd 111 +.. 4+ rd.114) 110 850 850 850
din care:
terenuri fard constructii (1221) 111 850 850 8§50
terenuri cu constructii (1222) 112




1 2 3 4 5 7 9 10 11
terenuri cu zicaminte (1223) 113
terenuri arendate pe termen lung
(1224) 114
Mijloace fixe, total (rd.121 +...+ rd.128) 120 |62 844 184 | 9200 824{(129]373) 8651 338 62 102097) 32674164129 427933
din care:
cladiri (1231, 1241) 121 23347373 (1027 772) 22319601 4475269(17 844 332
constructii speciale (1232, 1242) 122 | 1509439 (263 601) 1245838| 333065] 912773
magini, utilaje, instalatii de transmisie
(1233, 1243) 123 [35745657| 8458 109 8027 391 36176 375126 161 67010 014 705
mijloace de transport (1234, 1244) 124 | 1627773 680578 616 583 1691768 1377558 314210
animale de munca si de productie
(1235) 125 X
plantatii perene (1236, 1245) 126
alte mijloace fixe (1246) 127 613942 62 137 7 564 668515 326602 341913
mijloace fixe arendate pe termen lung
(1238, 1247) 128
Resurse naturale — total (125, 126) 130
Uzura si epuizarea activelor materiale pe
termen lung (124,126) 140 |32 188774 799758 314 368 32674 164 {32 674 164
Uzura mijloacelor fixe calculati in
perioada de gestiune 141 X X X X X 799 758 X
Valoarea de bilan{ a activelor materiale pe
termen [ung — total (rd.080 - rd.140) 150 [31426 183 9567 438((1291373) 8 8§64 866 30 837 382 30 837 382
Noti informativi:
1. Active materiale:
a) predate in arendd curenta 160 71241 17 896 53 345 53 345
b) achizifionate (iesite) ca rezultat
al reunirii (separérii)
intreprinderilor 170
c) inregistrate in calitate de gajl 1350 000] 3200 000 1350 000 3200 000 3200000
180 540697 10648 536 540 697 1648 536 1 648 536
d) active materiale pe termen
lung care temporar nu
functioneaza 190 830 600 830 600 830600




1 ) 3 4 5 6 7 8 9 10 11
¢) active la care s-a calculat
integral uzura, dar care
continud sa functioneze 200 | 1009 982 199 786 810196 810 196
2. Suma datoriei neachitate privind
achizitionarea activelor materiale
conform creditului (leasing-ului) 210
1.3. Active financiare si alte active
SERINER ||, o . Sold Ia finele ‘::’: Luvﬂc?t?ﬁli.lf:f
Indicatori C::Id di::egr:-z:i(:::e A;.l:l?:':l:‘:}n fegite Transferate pcgr:::ic‘l;:cde Co:::;fi:“ pe ll::;mon
precedente (col.3+4-5-6) (t‘UI.'?i-uE}I.Hl
1 2 3 4 5 6 7 8 9
Investilii pe termen lung — total (rd.230 + rd.240) [ 220 86 750 86 750 86 750
din care in striinatate 221
inclusiv din rindul 220
[nvestitii pe termen lung in parti nelegate — total
(rd.231 +...+ rd.234) 230 86 750 86 750 X
din care:
cote de participatie i actiuni (1311) 231 86 750 86 750 86 750
obligatiuni si alte titluri de creante (1312) 232
imprumuturi acordate {1313) 233
alte investitii (1314) 234
Investitii pe termen lung in parti legate — total
(rd.241+...+ rd.243) 240
din care in:
intreprinderi fiice (1321) 241
intreprinderi asociate (1322) 242
alte (1323) 243
Modificarea valorii investitiilor pe termen lung
(133) 250
Valoarea neta a investi tiilor pe termen lung
(rd.220 — rd.250) 260 86 750 86 750 86 750




Creante pe termen lung — total

(rd. 271 +...+rd. 275) 270
inclusiv privind:
arenda (1341) 271
dobinzile si redeventele (1342) 272
cambiile (facturile) pe termen lung primite
(1343) 273
alte creanfe (1344) 274
din care creantele:
directorilor 274-1
intreprinderilor asociate 275
Avansuri pe termen lung acordate (136) 280
Alte active pe termen lung — total (rd.291 + rd.292)| 290
inclusiv:
cheltuieli anticipate pe termen lung (141) 291
alte active pe termen lung (142) 292
Notd informativa:
1. Obligatiuni si alte titluri de valoare - la
valoarea de piata 300
2. Active financiare si alte active:
a) inregistrate in calitate de gaj' 310

b) amplasate in strainitate fard cod
rd.221

320




2. Existenta si miscarea activelor curente

2.1. Stocuri de marfuri si materiale

Indi g Cod. | Sold la finele perioadei |Sold la finele perioadei de
ndicatori . :
rd. | de gestiune precedente gestiune currente
1 2 3 4
Materiale — total (rd.331 +...+ rd.339) 330 4 268 959 5608 671
inclusiv:
materii prime si materiale de baza (2111) 331 2 154 928 2625223
semifabricate si articole de completare (2112){ 332 337 806 763 180
combustibil (2113) 333 15 785 14 882
ambalaje si materiale pentru ambalaj (2114) | 334 1172431 1 740 763
piese de schimb (2115) 335 31369 32 694
alte materiale (2116) 336 301940 424 531
materiale transmise pentru prelucrare (2117) 337 82 198 7 398
materiale de constructie (2118) 338
materiale cu destinatie agricola (2119) 339 172 502
Obiecte de mica valoare si scurté durata (OMVSD)
la valoarea de bilant (rd.350 —rd.360) 340 116 927 123 158
a) OMVSD la valoarea de cumpérare — total
(rd.351 +...+rd.353) 350 758 261 753 003
inclusiv:
in stoc (2131) 351 103 838 104 420
in functiune (2132) 352 654 423 648 583
constructii provizorii (neprevizute in lista
de titluri) (2133) 353
b) uzura OMVSD — total (rd.361 + rd.362) 360 641 334 629 845
inclusiv:
OMVSD in functiune (2141) 361 641 334 629 845
uzura constructiilor provizorii (neprevizute
in lista de titluri) (2142) 362
Nota informativa:
stocuri de marfuri si materiale inregistrate in
calitate de gaj' 370




2.2. Creantele pe termen scurt

Sold la Inclusiv
_ ) Cod. ﬁpc]e . la care cu termenul expirat
Indicatori iy pcrlﬂﬂ.(llﬂ termenul andi 1 dela3 i
de gestiu- | de platd | PRI 0 pini
ne n-a_sosit & la1an He L
1 2 3 4 5 ] 7
Creante aferente facturilor comerciale — total
(rd.381 +...+ rd.383) 380 | 937156 146944 289946 |437453 | 62813
inclusiv:
a) facturi de primit din tard (2211) 381 | 204223 73677 | 15743 | 77550 [ 37253
b) facturi de primit din strdindtate (2212) | 382 | 732933| 73267 |274 203 |359903 | 25 560
¢) cambii primite (2213) 383
Creante ale parilor legate (223) 390 51938 51938
Avansuri acordate (224) — total
(rd.401 +rd.402) 400 | 371835] 54957 |132 830 [184 048
inclusiv:
a) in tard (2241) 401 | 208 128 54957 | 8230 |144941
b) in striindtate (2242) 402 | 163707 124 600 | 39107
Creante aferente decontérilor cu bugetul —
total (rd.420 + rd.430) 410 | 474 960 | 474 960
inclusiv
a) impozite §i taxe (de stat) republicane-
total (specificarea pe tipuri se
efectuiaza in Nota informativa privind
impozitele si taxele generale de stat gi
locale, asigurdrile sociale si medicale
de stat) 420 | 449410449410
b) impozite si taxe locale-total
(specificarea pe tipuri se efectuiazi in
Nota informativa privind impozitele gi
taxele generale de stat si locale,
asigurdrile sociale si medicale de stat) | 430 25550| 25550
Creante ale personalului — total (227) 440 81083 4700 | 33824 | 42559
inclusiv:
a) privind retribuirea muncii (2271) 441 18 324 4700 7 594 6 030
b) privind recuperarea daunei materiale
(2274) 442 10 827 1530 9297
¢) alte creante 443 51932 24700 | 27232
Creante aferente veniturilor calculate — total
(rd. 451 +.. 4 rd.454) 450 78 998 37024 | 41974
inclusiv:
a) privind arenda (2281} 451 78 998 37024 | 41974
b) dobinzile 5i redeventele (2282) 452
¢) dividendele (2283) 453
din care din strdinatate 453-1
d) alte venituri (2284) 454
Alte creante — total 460 | 573818 183 592 390 226
inclusiv:
a) ale organelor de asiguriri sociale (2292)| 461 | 166 826 166 826
b) privind pretentiile inaintate si
recunoscute (2293) 462 | 406 992 183 592 223 400




Notii informativa la capitolul 2.2

Indicatord Cod. rd. In cursul perioadei In cursul perioadei
de gestiune precedente de gestiune
reanfe dubioase (compromise) lichidate
‘erente facturilor de primit — total
d.471 +rd.472) 470
inclusiv:
a) in tard 471
b) din striinatate 472
2.3. Investitii pe termen scurt
o o |
Indicatori Cod.rd, perioadei | PO | Achitate | perioadei | Do o3| & Vesti-
de gestiane (calculate) degestinne valorii | lor pe ter-
men scurt
puf;lente {col3+4-5) | (col6col)
1 2 3 4 5 6 7 |8
wvestifii pe termen scurt — total
d.490 + rd.500) 480
inclusiv:
investitii pe termen scurt in parti
nelegate — total
(rd. 491 +...+ rd.495) 490
din care:
obligatiuni si alte titluri de
valoare (2311) 491
depozite (2312) 492
titluri de valoare cu lichiditate
inaltd (2313) 493
imprumuturi acordate (2314) | 494
alte investitii pe termen scurt
(2315) 495
Investitii pe termen scurt in péri
legate — total (rd. 501+...
+rd.503) 500
din care in:
intreprinderi-fiice (2321) 501
intreprinderi asociate (2322) 502
alte investitii (2323) 503
otd informativi:
1. Valoarea de piafd a
obligatiunilor si a altor
titluri de valoare 510
2. Investitii pe termen scurt:
a) depuse drept gaj’ 520
b) amplasate in strdinitate 530




3. Starea si modificarea datoriilor pe termen lung

Sold
h&ﬁ]il'::le '“F‘““'“ .
Indicatori Cod.rd.| perioadei | Majoriii | Corectii | Diminuiri s:g::;;
de gestiune (coL3+4:5
precedente )
1 2 3 4 5 6 i
Datorii aferente creditelor bancare pe
termen lung — total (rd.541+...+rd.543) 540 |1015431 1015431
inclusiv:
aminate (4113, 4114) 541 |1015431 1015431
convertibile (4115) 342
pentru salariati (412) 543
Datorii aferente imprumuturilor pe termen
lung - total
(rd.551+...+rd.556) 550
inclusiv:
parti nelegate (4131) 551
parti legate (4132) 552
emisiuni (4133) 553
personalului (4134) 554
privind cambiile financiare acordate
(4135) 555
convertibile (4136) 556
Alte datorii financiare pe termen lung
(414) 560
Suma totald a datoriilor financiare pe
termen lung (rd.540+rd.550+rd.560) 570 |101543] 1015431
inclusiv din striinitate 570-1
din rd.570 inclusiv cu termen de
achitare:
delalla2ani 571 |1015431 X X X
dela2la3 ani 572 X X X
dela3las$ani 573 X X X
peste 5 ani 574 X X X
Datorii de arenda pe termen lung calculate
(421) 580
Venituri anticipate pe termen lung (422) 590
Finantari i incasdri cu destinatie speciala
(423) 600
Avansuri pe termen lung primite (424) 610
Datorii aminate privind impozitul pe venit
(425) 620 |1217638| 438365| 311391 1967 394
Alte datorii pe termen lung calculate (426) | 630
Suma datoriilor pe termen lung calculate —
total (rd.580 + rd.590 + rd.600 + rd.610 +
+rd.620 + rd.630) 640 |1217638]| 438365| 311391 1967 394




1 2 3 4 5 6 7
inclusiv din striindtate 640-1
din rd. 640 inclusiv cu termen de
achitare:
delalla2 ani 641 X X X
dela2la3 ani 642 X X X
dela3lasani 643 X X X
peste 5 ani 644 |1217638 X X X 1967 394
Datorii pe termen lung (rd.570+rd.640) —
total 650 12233069 438365| 311391|1015431|1967 354




4. Starea datoriilor pe termen scurt

Sold Inclusiv
: : Ia finele la care n-a cu termenul expirat
Indicatori Cod. rd. perioaded sul;::ll:rmht p;i:ﬁla du:’l;;I;nﬁ mailmultde
; n ac ({1 an an
I e i
1 2 3 4 5 6 7
Datorii aferente creditelor bancare pe termen
scurt — total 660 |2515102]2515102
inclusiv:
aminate (5113, 5114) 661 [251510212515102
pentru salariati (512) 662
Datorii aferente imprumuturilor pe termen
scurt — total 670
inclusiv::
parti nelegate (5131) 671
parti legate (5132) 672
emisiuni (5133 673
din care in strdinatate 673-1
personalului (5134) 674
privind cambiile financiare acordate
(5135) 675
convertibile (5136) 676
Cota-parte curenta a datoriilor pe termen
lung (514) 680
inclusiv privind arenda finantata 681
Alte datorii financiare pe termen scurt —
total (515, 516) 690
Suma totald a datoriilor financiare pe termen
scurt (rd.660+rd.670+rd.680+rd.690) 700
din care in strdinatate
(din rd.700-rd.673-1) 701
Datorii pe termen scurt aferente facturilor
comerciale — total (521) 710 (2242 554 40225|1401 899 | 800430
inclusiv facturi de achitat
in ard (5211) 711 |1286 125 40225| 999770 246 130
in strainatate (5212) 712 | 956429 402 129| 554 300
cambii acordate (5213) 713
Datorii pe termen scurt fa{d de partile legate
(522) 720
Avansuri pe termen scurt primite (523) 730 1111 1111
inclusiv:
in fard 731 1111 1111
din striinitate 732
Suma totald a datoriilor comerciale pe
termen scurt(rd.710 + rd.720 + rd.730) 740 |2 243 665 41336|1 401 899 800430
din care in strdindtate 741 | 956429 402 129{ 554 300
Datorii fatd de personal — total (531) 750 | 273744 273 744
inclusiv: privind retribuirea muncii (5311)] 751 | 258 484| 258 484
Datorii fati de personal privind alte operatii
(532) 760 32659 32959




1 2 3 4 5 6 7
Datorii privind asiguririle — total (533) 770 [ 320489 320489
inclusiv: fondului social (5331) 771 | 299558| 299558
Datorii aferente decontérilor cu bugetul —
total (rd.790 + rd.800) 780 12245253| 516428 1728 825
inclusiv:
a) impozite si taxe (de stat) republicane —
total (specificarea pe tipuri se efectucazi
in Nota informativa privind impozitele si
taxele generale de stat si locale,
asigurdrile sociale si medicale de stat) 790 12147035 418210 1 728 825
b) impozite $i taxe locale — total
(specificarea pe tipuri se efectueaza in
Nota informativd privind impozitele si
taxele generale de stat i locale,
asigurdrile sociale §i medicale de stat) 800 98218 98218
Datorii privind platile extrabugetare (536) 810
Datorii fatd de fondatori i alfi participanti
(537) 820
din care in strdinatate 821
Alte datorii pe termen scurt (538, 539) 830 65 674 12035 132571 21 068

Nota informativi privind valorile si datoriile contabilizate in conturile extrabilantiere

Sold la finele Sold la finele
; 3 erioadei Intrate Tesite erioadei
e ML Eegesliune Apdrute A:‘rﬁmte lI;e gestiune
precedente (col3+4-5)
1 2 3 4 5 6
Active pe termen lung arendate
(rd.841 + rd.842) 840
Active nemateriale arendate (911) 841
Active materiale pe termen lung arendate
(912) 842
VYalori in mirfuri si materiale care nu
apartin intreprinderii (rd.851 +...+rd.854) | 850 813317 30258 739 076 104 499
Valori in marfuri §i materiale primite in
custodie (921) 851 30258 30 258
Materiale primite spre prelucrare (922) 852 813 317 739076 74 241
Marfuri primite in consignatie (923) 853
Utilaj primit pentru montaj (924) 8§54
Titluri de valoare care nu apartin
intreprinderii
(rd.861+...+rd.864) 860
Titluri de valoare destinate vinzirii (931) 861
Titluri de valoare expediate pentru
inregistrare (932) 862
Titluri de valoare primite de la registrator
(933) 863
Titluri de valoare depuse la pastrare in
depozit (934) 864
Datorii si pliti conventionale
(rd.871+...+rd.875) 870




1 2 3 4 5 6
Datorii ale debitorilor insolvabili trecute la
pierderi (941) 871
Garantarea datoriilor si plitilor primite (942) | 872
Garantarea datoriilor i plétilor acordate
(943) 873
Uzura fondului de locuinte (944) 874
Pierderi fiscale nereclamate (945) 875
Alte mijloace si datorii reflectate in
contabilitatea extrabilantierd
(rd.881+...4rd.884) 880 1767 1767
Formulare cu regim special (951) 881 1 767 1 767
882
883
884

Nota informativi privind impozitele si taxele generale de stat si locale, asiguriirile sociale si

medicale de stat’
(lei)
Suma
. fasclitifi| Corectarea,
- T s s i rea Suma Soldul la
st | S | S| e | | o | S0
Jfavegenerale destatsilocale, | Cod.rd.| perioadd | Los al™ 3o | conta |perioadade| perioadei
ssiguririanciole s medicale destat de g“"“':; gestiune | gestiune | impozitclor | gestime | de gestiune
Eeproen conform| i taxelor
legislatiei
A 1 2 3 4 5 5.1 6 T
010 |Impozitul pe venit 1100 |1728 825| 438 366 20 156)2 147 035
015 {Impozitul pe venit la sursa de
latd 1110 | (14011)] 23000 63 314| (54 325)
020 |Taxa pe valoarea addugatd 1120 110725863 042 893 2 586 456 | 1 924 108 | (395 085)
060 |Impozitul rutier 1130 22 398 5436 27 834
100 |Impozitul funciar 1140 21000 21000 25550 (25550)
110 |Impozitul pe bunurile imobile | 1150 5348| 18277 18 853 4772
130 |Taxa pentru amenajarea
teritoriului 1160 6902 3720 3182
300 |Impozitul pe venit din salariu | 1170 23982 266029 201 006| 89 005
333 |Alte impozite §i taxe 1180 673 2339 1°753 1259
400 |Asigurdrile sociale de stat 1210 [(166 826)| 953 456 632967| 153 663

" Creantele se indica in paranteze ()




Anexanr.5

ANEXA LA RAPORTUL PRIVIND REZULTATELE FINANCIARE
de la 1 ianuarie pani la 31 decembrie 200X

1. Activitatea operationald

1.1. Venituri din vanziri
Indicatori [ Cod. rd.] Perioada de gestiune [ Perioada precedenti |
1 2 3 4
Venitul din vanzarea produselor activitatii
operationale — total
(rd.010 din Raportul privind rezultatele financiare)
rd. 1020+rd.1030+rd. 1040+rd. 1050+1d.1060) 1010 16 412 320 21 361 294
inclusiv:
din vanzarea produselor finite (6111) 1020 14 981 347 19221 301
din vanzarea marfurilor (6112) 1030 843 050 2 006 682
din prestarea serviciilor (6113)
din care: 1040 387 923 133 311
servicii de transport 1041 587 923 133 311
1042
1043
din contracte de constructie (6114) 1050
din alte feluri de activitafi care constituie pentru
intreprindere activitate operationala (de baza)
din care: 1060
a indica felul de activitate 1061
1062
Noté informativa: suma venitului obtinuta pe calea
schimbului productiei,
mérfurilor, lucrdrilor, serviciilor | 1070 466 113 848 044

Notd informativa la capitolul 1.1.
Determinarea tipului de bazi (prevalent) al activitatii privind veniturile din vaAnziri
in conformitate cu Clasificatorul Activitiifilor din Economia Moldovei (CAEM)

Suma vinzirilor
Tipul activititii economice Cod. rd. cc;:f':r(:lu(]'}:ﬂ%:?: g:?l:l[ “e:]i:i’::‘t]:a;i " Cota, %
gestiune

1 2 3 4 5 6

Producerea productiei finite 1090 24242 D 14 981 347 91

Comertul cu amanuntul 1100 52812 G 843 050 )

Prestarea serviciilor de transport 1110 63020 [ 587 923 4
1120
1130
1140




1.2. Costul vanzirilor

| Indicatori | Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedent |
1 2 3 4
Costul vinzirilor — total
(rd. 020 din Raportul privind rezultatele financiare)
(rd.1160+rd.1170+rd.1180+rd.1190+rd.1200) 1150 11 183 066 11977 945
inclusiv al:
produselor finite vandute (7111) 1160 10121 381 9 996 409
marfurilor vandute (7112) 1170 566 426 1 902 547
serviciilor prestate (7113)
din care: 1180 495 259 78 989
serviciilor de transport 1181 495 259 78 989
1182
lucrdrilor executate conform contractelor
de constructie (7114) 1190
altor feluri de activiti{i constatate ca
activitate operationala (de bazi) a
intreprinderii
din care: 1200
a indica felul activitatii 1201
1202

1.3. Alte venituri operationale

[ Indicatori Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedentd |
1 2 3 4
Alte venituri operationale — total
(rd.1220 +...+ rd.1260) 1210 753 331 524 164
inclusiv:
din vinzarea altor active curente, cu excepfia
produselor, marfurilor, serviciilor (6121) 1220 274 494 13 791
din arenda curenta (6122) 1230 138 326 173 591
sub forma de amenzi, penalitai si
despagubiri (6123) 1240 1 601 10319
din modificarea metodelor de evaluare a
activelor curente (6124) 1250 5 496
alte venituri operationale (6125, 6126) 1260 338910 320 967

1.4. Cheltuieli comerciale

Indicatori | Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedenti
1 2 3 4

Cheltuieli comerciale — total (rd.1280+...+rd.1350) 1270 961 693 979 804
inclusiv:

privind operatiile de marketing (7121) 1280 120 864

privind ambalajele si ambalarea produselor

si mérfurilor (7122) 1290 9100

de transport privind desfacerea (7123) 1300 133 132 71 462

privind reclama (7124) 1310 128 008 24 584

privind reparatiile garantate si

deservirea cu garantie (7125) 1320




1 2 3 4

privind datoriile dubioase (7126) 1330

privind returnarea si reducerea preturilor la

marfurile vandute (7127) 1340

alte cheltuieli comerciale (7128), inclusiv 1350 579 689 874 658
retribuirea muncii 1351 168 016 166 889
contributii privind asiguririle sociale [ 1352 52207 39 466
uzura mijloacelor fixe 1353

1.5. Cheltuieli generale si administrative

| Indicatori | Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedenti
1 2 3 4
Cheltuieli generale i administrative — total
(rd.1370+...+rd.1470) 1360 3117512 2500 353
inclusiv: privind uzura mijloacelor fixe (7131) 1370 160075 141 034
din care:
privind uzura automobilelor in
valoare de peste 100 000 lei (7131) | 1371
reparatia_mijloacelor fixe 7131) 1380 163 745 54 780
privind intretinerea mijloacelor fixe (7131) | 1390 33338 93 273
privind amortizarea activelor nemateriale
(7132) 1400 8197 3373
de intretinere a personalului administrativ gi
de conducere (7133) 1410 1522 872 1 184 846
pentru impozite, taxe si plafi cu excepfia
impozitului pe venit (7134) 1420 53 954 74 934
pentru donatii si in scopuri de binefacere i
sponsorizare (7135) 1430
privind protectia muncii (7136) 1440 17438 69 311
de reprezentare (7137) 1450 44 391 46 340
de deplasare (7138) 1460 89 764 167 311
alte cheltuieli generale $i administrative
(7139) 1470 1023 738 665 151
din care:
cheltuieli pentru asigurarea
salariatilor 1471
cheltuieli pentru lucriri de cercetiri
stiinifice i proiectare 1472
privind organizarea adundrilor
actionarilor si intocmirea actelor 1473




1.6. Alte cheltuieli operationale

[ Indicatori [ Cod. rd.| Perioada de gestiune | Perioada precedenti |
1 2 3 4

Alte cheltuieli operationale — total

rd. 1500+, . .+rd.1580) 1490 1407 201 2 344 780

inclusiv:
din vinzarea altor active curente, cu exceplia
produselor finite, marfurilor, serviciilor (7141) 1500 202 636 747 300
privind arenda curenta (7142) 1510 201 981 32 589
sub formd de amenzi, penalitafi, despagubiri
achitate si alte feluri de sancfiuni (7143) 1520 174 272 221952

din care aferente plifilor la buget 1521 109 444 85 040

din modificarea metodelor de evaluare a
activelor curente (7144) 1530
aferente platii dobanzilor pentru credite si
imprumuturi (7145) 1540 329222 102 762
cheltuieli indirecte nerepartizate de productie
(7146) 1550 211623 148 443
lipsuri si pierderi din deteriorarea valorilor
(7147) 1560 58075 59939
aferente produselor rebutate (7148) 1570 228 343 192 928
alte cheltuieli operationale (7149) 1580 1049 838 867




2. Activitatea de investitii

2.1. Venituri din activitatea de investitii

Perioada de gestiune

Perioada precedenti

Indicatori G, inclusiv in inclusiy in
rd. — striinfitate — striinitate
1 2 3 4 5 6
Venituri — total (rd. 1600+...+rd. 1680) 1590 | 307105 74 027
inclusiv din:
iesirea activelor nemateriale (6211) | 1600
iegirea activelor materiale pe termen
lung (6212) 1610 | 300417 67 340
iesirea activelor financiare pe
termen lung (6213) 1620
dividende (6214) 1630 6 688 6 687
din care — de la rezidentii

Republicii Moldova 1631 6 688 6 687

dobénzi (6215) 1640
din care — aferente depozitelor si

titlurilor de valoare 1641
ecartul de reevaluare a activelor pe
termen lung iesite (6216) 1650
participatiile in alte intreprinderi
(6217) 1660
operatiile cu partile legate (6218) 1670
alte venituri (6219) 1680

2.2. Cheltuieli ale activitatii de investitii

Indicatori Cod. Perioada de gestiune Perioada precedenti
rd. total inclusiv in total inclusiv in
striiniitate striliniitate
1 2 3 £ 5 6
Cheltuieli — total (rd.1700+...+rd.1760) | 1690 | 623 959 54 678
inclusiv:
privind iesirea activelor nemateriale
(7211) 1700
privind iegirea activelor materiale pe
termen lung (7212) 1710 | 623 959 54 678
privind iegirea activelor financiare
pe termen lung (7213) 1720
din reevaluarea activelor pe termen
lung la iesirea acestora (7214) 1730
aferente participatiilor in alte
intreprinderi (7213) 1740
privind operafiile cu périle legate
(7216) 1750
alte cheltuieli (7217) 1760




3. Activitatea financiara

3.1. Venituri din activitatea financiari

~ Indicatori | Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedenti |
1 2 3 4

Venituri — total (rd.1780+...+rd.1840) 1770 114 008 119 390
inclusiv din:

redevente (6221) 1780

arenda finantata a activelor materiale pe

termen lung (6222) 1790

diferente de curs valutar (6223) 1800 111042 119390

active intrate cu titlu gratuit (6224) 1810

subventii de stat, prime, premii $i sume

sponsorizate (62235) 1820

contracte de neantrenare in concurentd (6226) | 1830

alte venituri (6227) 1840 2 966

3.2. Cheltuieli ale activitiitii financiare

| Indicatori [ Cod. rd.| Perioada de gestiune [ Perioada precedent |
1 2 3 4

Cheltuieli — total (rd. 1860+, ,,+rd.1890) 1850 155 761 305 079
inclusiv:

privind plata redeventelor (7221) 1860

privind arenda finantatd a activelor

materiale pe termen lung (7222) 1870

privind diferentele de curs valutar (7223) 1880 155 761 305 079

alte cheltuieli (7224) 1890

4. Rezultat exceptional

| Indicatori Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedenti
1 2 3 4

Compensafii primite pentru recuperarea pierderilor

din calamitd{i naturale (6231) 1900

Alte venituri exceptionale (6232) 1910

Venituri — total (623) (rd. 1900 + rd. 1910) 1920

Pierderi din calamitati naturale (7231) 1930

Pierderi din perturbari politice (7232) 1940

Pierderi din modificéri in legislatie (7233) 1950

Alte pierderi (7234) 1960

Pierderi, total (723) (rd. 1930 +...+ rd. 1960) 1970

Rezultat exceptional (profit, pierdere) — total

(rd. 1920 - rd.1970) 1980




5. Cheltuieli (economii) privind impozitul pe venit

Indicatori Cod. rd. | Perioada de gestiune | Perioada precedenti |
1 2 3 4
Cheltuieli curente (economii) privind impozitul pe
venit 1990 (311 390)

Cheltuieli (economii) aménate privind impozitul pe

venit aferent aparifiei si inversarii diferenfelor
temporare 2000 749 756 124 856

Conducatorul unititii

Contabil-gef
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