Analiza activitatii economico-
financiare a intreprinderii
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» Subiectele modulului:

1. Necesitatea s1 rolul analize1 financiare
2. Analiza activelor s1 pasivelor

3. Veniturile s1 cheltuielile intreprinderii

4. Analiza indicatorilor de profitabilitate
5. Analiza indicatorilor de insolvabilitate
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si lichiditate
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6. Analiza indicatorilor de rentabilitate
7. Analiza indicatorilor de piata

« Evaluarea cursului. Studii de caz. Exercitii
practice.
Raspunsuri la intrebarile participantilor.
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Din punct de vedere a raportului intre momentul in
care se efectuaza analiza si momentul produceril
activitatilor se disting doua tipuri de analiza
economico — financiara:

« Analiza post — factum;

* Analiza previzionala.

Dupa perioada, se disting urmatoarele tipuri:

Analiza curenta sau operationala;
Analiza periodica;
Analiza special organizata.
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Eficienta analizei economico - financiare este
asigurata in masura in care se respecta cu strictete
urmatoarele cerinte:

Analiza trebuie sa se bazeze pe informatii reale,
rezultate din surse de informare obiective;

Analiza trebuie sa aiba la baza metode adecvate,
Adaptate la specificul economico — financiare
Analiza se efectuiaza sistematic si operativ,
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Analiza trebuie sa se caracterizeze prin
obiectivitate, evidentiind cu exactitate
dificientile constatate si cauzele lor;

Analiza trebuie sa ofere date comparative ale
fenomenului studiat in evolutia lui

Analiza economico — financiara este finalizata
prin propuneri si masuri concrete, aplicabile
si eficiente
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* Functia de diagnoza;

* Functia de gestiune eficienta a patrimoniului
si capitalurilor;
Functia de informare;

Funciia de evaluare a performantelor
financiare;

Etc.



Trebuie folosite i procesul de evaluare
financiara:

Analiza financiara curenta;

Analiza financiara comparativa,;
Analiza pe baza de ponderi (cote
procentuale);

Analiza fluxurilor de fonduri;

Analiza pe baza de indicatori financiari.
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Comparand cifrele actuale cu cele planificate,
managerii agromagzinelor observa
indeplinirea sau neindeplinirea obiectivelor
propuse. (tabel)
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NT. Denumirea posturilor planificat realizat
1 [Venitur dinvinzari 100000 118000
2 |Costul vinzarilor 56000 61000
3 |Profit brut 34000 57000
4 |Alte venitur 1500
5 |Cheltuieli comerciale 10000 12500
6 |Cheltuiell generale si administrative 19000 21500
7 |Alte cheltuieli operationale 500
8 |Rezultatul din activitate 5000 24000
9 |Impozit 1250 6000
10 (Profit 3750 18000




Active 2016 2017 diferenta (+,-)

Active curente
Mijloace banesti 4 332 15,681 11,349
Alte Stocuri 52,123 59,715 7,592
Creante aferente MA 138,509 353,320 214,811
Alte Creante 21,415 15,059 (6,356)
Total active curente 216,379 443,775 227,396
Active pe termen lung
Mijloace fixe 2,786,056 3,226,438 440,382
Uzura (1,608,516) (1,606,988) 1,528
Alte mijloace fixe 6,455 13,387 6,932
Total active pe termen lung 1,183,995 1,632,837 448,842

Total Activ 1,400,374 2,076,612 676,238
Datorlii curente -
Datorii comerciale 16,014 46,253 30,239
Alte datorii curente 30,332 158,687 128,355
Total datorii curente 46,346 204,940 158,594
Datorii pe termen lung - 459,577 459,577




Calcularea fiecarui element din Raportu
privind rezultatul financiar, ca % din tota
venituri si total cheltuiell si a fiecarui post a

Bilantului contabil, ca procent din tota
pasive;

Compararea rezultatelor actuale cu rezultatele
financiare planificate din bilantul contabil si
Raportul privind rezultatul financiar; si
rezultatele actuale cu performantele trecute
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Analiza fluxurilor de fonduri arata cum au fost
folosite fondurile magazinelor agricole si
permite managerilor sa evalueze cit de
eficient au fost aceste investite.

Acestea nu le va putea indeplini decat daca
satisface doua cerinte financiare majore:

Rentabilitate:
Echilibrul financiar.



P Analiza fiv »f,u,LbM

i\ (J-Jg';‘

 fonduni . .

Echilibrul financiar poate fi exprimat prin:

Solvabilitate, respectiv capacitatea firmelor

de a face fata tuturor obligatiunelor de plata
la scadenta;

Lichiditate, adica aptitudinea firmelor de a-si
transforma activelor in mijloace banesti
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Analiza bilantului este orientata in mod
tradifional spre studierea solvabilitatii
intreprinderii. Astfel, atunci cand se
analizeaza situatia financiara, principalul
aspect vizat este capacitatea unitatii de a-si
asigura solvabilitatea, adica de a-si putea
plati datoriile atunci cand acestea devin
scadente
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Echilibrul financiar poate fi definit prin capacitatea
intreprinderii de a asigura din incasarile sale plata
fara intrerupere a datorillor contractate anterior,
Inclusiv a datoriilor curente generate de realizarea
obiectului de activitate sau de legislatia fiscala,
astfel incat ea sa evite riscul de faliment.

Din cele prezentate rezulta ca mentinerea
echilibrului financiar constituie conditia esentiala a
supravietuirii firmei.
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Totusi, nu trebuie omis faptul ca Tn viata unor
intreprinderi pot interveni momente in care
solvabilitatea este afectata. Aprecierea
echilibrului financiar trebuie sa tina seama de
conditiile concrete ale aparitiei incapacitatii
de plata.

Daca solvablilitatea este afectata temporar si
exceptional, in general nu este stirbita
credibilitatea umtatu in relatiile cu tertji. In
asemenea imprejurari, fenomenul nu este
grav
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In principal, solvabilitatea este influentata de:
e Imposibilitatea recuperarii unor creante de la terti;

e corelarea defectuoasa dintre incasari si plati in
perioadele de crestere economica a intreprinderii;

e desfasurarea activitatii intr-un sector caracterizat de
Instabllitate.

Solutia consta fie in contractarea unor credite pe
termen scurt, fie in obtinerea unei amanari a platii
datoriilor catre creditori
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In ceea ce priveste analiza structurii financiare,
aceasta vizeaza marimea si proportia
detinuta de diferitele elemente patrimoniale
in cadrul posturilor bilantiere.

Desi aceasta pare nesemnificativ in raport cu
analiza contabil-financiara, ea devine
relevanta prin asocierea cu nofiunea de
lichiditate, avand in vedere ca nu toate
elementele de patrimoniu (in special cele de
activ) se transforma la fel de usor in lichiditaf]
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Practic, structura financiara este influentata de o
multitudine de factori, de genul:

« natura activitatii desfasurate, se determina anumite
restrictii de ordin tehnico-economic;

« gradul de capitalizare a activitatii, concretizat in
greutatea specifica detinuta de imobilizari in totalul
activulur;

« durata procesului operaftional,

« durata de folosinta a imobilizarilor si viteza
deprecierii
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 dreptul de proprietate asupra activelor
imobilizare (provenite din finantare proprie
sau intrare prin ,leasing’);

* relatiile cu partenerii externi si, in special,
cele pe linie de decontare a creantelor si
datoriilor;

* marimea intreprinderii etc .



Analiza ratelor de lichiditate

Lichiditatea reprezinta capacitatea de achita datoriile la
scadenta si de a face fata unor nevol neprevazute de
disponibilitati banesti. Dol indicatori utilizati pentru calculul
lichiditatii sunt:

capitalul lucrativ (fondul de rulment);

lichiditatea generala.

Fondul de rulment. Fondul de rulment (sau sursele
disponibile ale mijloacelor circulante), reprezinta suma
cu care totalul activelor circulante depaseste totalul datoriilor
pe termen scurt. Sub aspect financiar orice bilant se
descompune in trei mari mase:
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< Fondul de rulment;

< Necesarul de fond de rulment;

# Mijloace banesti.

Adica, formula de calcul in baza informatiei reflectate in
bilantul contabil este urmatoarea.

Fondul de rulment = Necesarul de fond de rulment +
Mijloace banesti

(Cu alte cuvinte, fondul de rulment se calculeaza ca diferenta dintre
mijloacele circulante si datoriile curente ale intreprinderii:



FR = Mijloace circulante —Datorii (pasive) curente).

Echilibrul financiar al intreprinderii se descrie prin relatia:
FR - Necesarul de fond de rulment = Mijloace banesti

Fondul de rulment exprima excedentul activelor curente
fata de datoriile pe termen scurt. a.d. Rezulta ca apar
trei situatii posibile:

1.Active curente = Datorii curente =>FR =0;
2.Active curente > Datorii curente =>FR >0;
3.Active curente < Datorii curente =>FR <0.
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|. Active pe termen
lung

100 000

45 000

l1l. Capital propriu

115 000

25 000

Il. Active
circulante
(curente)

145 000

160 000

IV. Pasive pe termen
lung

80 000

110 000

V. Pasive curente

50 000

70 000

Total active (I+11)

245 000

205 000

Total pasive (llI+IV+V)

245 000

205 000



Ratele de structura au la baza comparatia
dintre un post sau un grup de posturi ale
activulul ori ale pasivulul si marimea totala a
bilantului. Dupa natura contabila a
elementelor bilanfiere avute 1n vedere, se pot
distinge:

rate de structura ale activulul,
rate de structura ale pasivului



1.Ponderea (greutatea specifica)
imobilizarilor corporale reflecta gradul de
Imobilizare a activitatii, adica masura in care
depinde  desfasurarea  procesului de
exploatare de latura sa tehnica si se
determina pe baza relatiei:

- Activepetermen lung
Activ total

Al =100




2. Ponderea imobilizarilor financiare
exprima gradul de implicare al unitatii in
activitati financiare de plasare a capitalului
excedentar, in finantarea activitatii altor
firme, prin detinere de participantii, investitil
de portofoliu si Tmprumuturi acordate pe
termen mediu si lung. Ea se calculeaza

astfel: . :
A _ lvestitil financiare <100

Activ total




3. Ponderea activelor C|rculante materiale
caracterizeaza gradul de stocaj inregistrat de
unitate, Interpretarea sa facandu-se in
stransa corelatie cu obiectul de activitate,
politica generala a intreprinderii, caracterul
procesulul de exploatare etc.



Se calculeaza pe baza relatiel:

A3 — Activecir _— te mater - le <100 —
Activ total

~ Stocurl productiein curs de executie
Activ total

x 100



Ponderea creantelor comerciale reflecta
politica de credit comercial, exprimand
portofoliu de creante din patrimoniul unitatii i
marimea termenulul de decontare acordat
clientilor, fiind determinata pe baza relatiei:

Al — Chienti si creante <100

Activ total




Ponderea disponibilitatilor caracterizeaza
gradul de lichiditate al activului, valoarea sa
informationala crescand in conditiile analizel
in dinamica, deoarece exprima o
“Imbogatire” sau o “saracire” a trezoreriel s,
implicit, a situatiei financiare, comparativ cu
exercitiul anterior. Se calculeaza in baza

relatiel Mijloace banesti

Ab = _ x 100
Activ total
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Ratele calculate pe baza activului sunt
influentate semnificativ de:

. apartenenta la un anumit sector de
activitate;

e constrangerile tehnico-economice legate de
acestea,;

e politicele echipel de conducere;
e elementele conjuncturale.



Autonomie globala care exprima In esenta
gradul de finantare al elementelor de activ pe
seama resurselor proprii si  poate i
determinata astfel:

- Capitalul Propriul
Pasiv total

Pl %100



Desi, este de dorit ca activul fiecarei societati
sa fie finantat intr-o masura cit mali mare pe
seama resurselor proprii,

Nu trebuie neglijata nici finantarea activului pe
seama resurselor furnizate de terfi,

In deosebi cand finantarea straina se
realizeaza Tn conditi avantajoase (profitul
obtinut pe seama acestel finantari este net
superior contraprestatiilor catre terti);



Autonomle Ia termen rellefata prin
urmatoarele rate ce sunt considerate mai
expresive decat autonomia globala,
deoarece exprima structura capitalurilor
permanente care asigura o finantare
indelungata (pe o perioada mai mare de un
an) a activitatii intreprinderii:

Capitalul Propriul

Capitauri perm-te

Datorii petermen lung si medil
Capitalul Propriu

P2 = x 100

P3 = x 100




Aceste relatii de calcul exprima indicatori aproape
identici ca interpretare si ar putea fi substituit].

Dintre acestea, cea mal utilizata este ultima,
cunoscuta sub denumirea de “coeficientul de levier’
care permite:

- Sa se aprecieze capacitatea de indatorare a

intreprinderii, deoarece ultima rata se apropie de

saturatie atunci cand ea tinde spre 1,

- Sa se masoare in ce masura unitatea recurge la
coeficientul de levier.
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Stabilitatea resurselor de finantare poate fi
apreciata prin urmatoarea rata:

54 — Resurse stabile <100

Pasiv total




Modul de calcul al acestui coeficient In 2 aspecte:

- una apreciaza ca 1In marimea capitalurilor
permanente ar trebui incluse si amortizarile
aferente , iar activul sa reflecte elementele activelor
la valoarea lor de intrare (bruta); o asemenea
optica urmareste cunoasterea valorii avansate de
intreprindere n capitalul fix, deoarece amortizarile
reprezinta o parte a autofinantarii,

- a doua ridica problema includerii totale sau partiale
a amortizarilor pentru riscuri si cheltuieli 1n
categoria capitalurilor permanente.



Denumite si coeficienti ai echilibrului financiar,
ratele de sinteza se calculeaza pe baza
informatiilor continute de cele doua parti ale
bilantulul.

Ca urmare a faptului ca in calculul coeficientilor
se face o distinciie neta intre resursele
stabile si utilizarile stabile, pe de o parte, si
activele circulante si datoriile pe termen scurt



Rata finantarii stabile a imobilizarilor
reflecta masura in care capitalurile
permanente contribuie la finantarea
imobilizarilor din patrimoniul unitatii,
calculandu-se baza relafiel

S1 — Resurse stabile

— : x100
Active petermen lung nete




2 Gradul de autonomie al intreprinderii, calculat pe
baza relatiei:

Resurse stabile

S2 =

x 100

Active petermen lung nete

exprima proporfia in care este asigurata finantarea

activului pe seama resurse
supraunitara a coeficientu
unitatea acopera Iintegral

or proprii. O marime
ui indica faptul ca

pe seama resurselor

proprii valoarea activelor de lunga durata, iar
excedentul serveste ca resursa de finantare a

activelor circulante.



Lichiditatea generala (curenta).
Rata curenta (R c ), utila in analiza financiara pe

termen scurt, indica masura In care drepturi
creditoare pe termen scurt sunt acoperite ¢

valoarea activelor care pot fi transformate
nevoie n bani lichizi.

_ Activecirculante (curente)
Datorii petermen scurt

S3

e
e
a



Rata rapida Rr. (lichiditatea intermediara)

Rata restrinsa caracterizeaza ce parte din
datorile sale curente intreprinderea este
capabila sa achite utilizand activele ce pot fi
convertite imediat Tn mijloace banesti

~Active curente - Stocurl
Pasive curente

A




Rata lichiditatii absolute.

Rata lichiditatii absolute (imediate)
caracterizeaza, ce cota din datorille pe termen
scurt intreprinderea este capabila sa achite la
momentul dat nemijlocit cu mijloace banesti

S5 — M ijloace banesti
Datorii curente




Spre deosebire de coeficientil de structura s1 de sinteza care
asigura o analiza statica a datelor cuprinse in bilant,
coeficientu de rotatie vizeaza aspectele dinamice. Astfel,
acestia din urma se refera la viteza si1 durata de rotatie a
elementelor legate de ciclul de aprovizionare — exploatare —
desfacere, adica reflecta efectele interdependenter dintre
factori1 externi s1 cel interni.

Costul bunurilor vindute
Stocuri medi

Rla =
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Perioada de rotatie a stocurilor (in zile)
Pentru calculul celor doua rate de rotatie Sse
Impune ca atat numaratorul cit s1 numitorul sa fie
exprimati 1n unitati de evaluare omogene: cost de
achizitie sau cost de productie, dupa caz.

R1b — Stocuri medii <360

Costul bunurilor vindute




Pornind de la formula anterioara, durata de
incasare a creantelor comerciale (in zile) se
determina astfel:

Roq — M edia creantel_or/cllentl 360

Vinzari




Pornind de la formula anterioara, durata de
incasare a creantelor comerciale (in zile) se
determina astfel:

Roh — M edia cre_antel_or/cllentl <360

Vinzarli
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Consideram utila determinarea ratelor de rotatie, la
aceste unitati, separat pentru activitatea de
comercializare a marfurilor.

Viteza de rotatie a datoriilor — furnizori este

calculata pe baza relatiei:

Cumpararli
Datorii comerciale

R3a =



Pornlnd de la formula anterioara, termenul de
plata al furnizorilor (in zile) se determina astfel:

R3h — Datorll comerc_slale <360

Cumparari
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Rata de rotatie a activelor prin care se compara
intreaga activitate desfasurata cu patrimoniul aflat
la dispozitia unitatii, masurand Intensitatea cu care

este utilizata averea pentru a crea plus valori.

RA — \/_mzarl
Activul total




Rata de rotatie a capitalurilor proprii masoara
rentabilitatea utilizarii capitalurilor proprii puse la
dispozitia unitatii de catre proprietarii sau
dobandite prin autofinantare, fiind calculata pe
baza relatier.

- Vinzari
Capitalul Propriu

RS
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Solvabilitatea reprezinta capacitatea firmel de a
face obligatiilor sale banesti, respectiv de a-si onora
platile la termenele scadente.

Cel mai utilizat indicator e Solvabilitatea
patrimoniala:

Capitalul propriu <100 sau

S olvabilitate patrimoniala =
Total Pasive

Rata de solvabilitate = Capital Propriu

Total datorii + Capital propriu



Unele banci calculeaza Indicatorul de

solvabilitate a firmelor atat pe termen scurt
cit si lung, astfel se calculeaza si rata de
acoperire a datoriilor totale.

R adt — Total Pasiv <100

Capital propriu

Rata datoriel financiare

R df — Datoriifinanciare(credite pe termenlung)

Capital propriu + Datoriifinanciare
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Pentru aprecierea gradului de probabilitate a falimentului se calcula indicatorul (formula
scor “Z”) la finele anului de gestiune raportat.

Ratele Formula de calcul Posturlle din rapoartele financiare
Active totale Rd 470 BC
Profit net capltallzat Rd 150, R.R.F.
Active totale Rd 470, B.C
R3_ Profit brut I Rd 130, R.R.F.
Actlve totale Rd. 470, B.C

Datoru totale Rd 970+rd 760 BC
Active totale Rd 470 BC

~ Z=1.2R1+1.4R2+3. 3R3++O 6R4+R5 |
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Rlscul poate fi abordat fie din punctul de
vedere al mediului extern Th care evolueaza

aceasta.

In raport cu functile firmei, principalele
categorii de riscuri interne sunt:

v Riscurile legate de aprovizionare si
desfacere (contracte care nu au putut fi
onorate de catre furnizori, Ingustarea pietei de
desfacere etc.);



v Riscurile tehnologice (imposibilitatea
achizitionarii tehnologiei moderne din cauza
problemelor legate 1in principal de finantarea
investitiilor);

4 Riscurile generate de factorul uman (greve,
Incompetenta.);

4 Riscurile informationale (imposibilitatea de a
tine pasul cu nolle tendinte ale pietei).
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Riscurile externe se manifesta in mediul in
care firma isi desfasoara activitatea:

VIRiscurile politice se refera la schimbarile
care pot modifica radical mediul economic
in care firma isi exporta ih cea mal mare
parte produsele (risc de tara);
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MRiscurile financiare afecteaza rezultatele firmei in
urma unor schimbari ce apr in condifiile pietei.
Aceste riscuri sunt in afara sferei de control al
firmei. De aici apare necesitatea identificarii si a
masurarii riscurilor conjuncturale si, in primul
rand, a riscului de pret si a riscului valutar.

MRiscurile contractuale se refera la nerealizarea de
catre partener a obligatiilor pe care si le-a asumat
prin contract.



Intrebarile pe care trebuie sa vi le puneti atunci
cand luati o decizie In domeniul financiar
sunt urmatoarele:

1 Afacerea propusa ofera un risc acceptabil?

1 Beneficille previzionate justifica volumul
investitiilor ce vor trebul angajate?



Pot fi evidentiate unele cazuri caracteristice:

e Investifia este supradimensionata 1n raport cu nevoile si
dimensiunea firmei.

e Rata de crestere sau rentabilitatea prevazuta sunt prea
mici pentru a justifica marimea investitiel.

e Cererea de finantare externa, limitata de o atitudine
prudenta sau de capacitatea de indatorare a firmeil,
este insotita de o mobilizare excesiva a fondurilor

proprii
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Riscul pretului pietei

Riscul pretului pietei apare in cazul operatiunilor de export-
Import din cauza variatiei Tn timp a valorii tranzactiel,
respectiv intre momentul Tncheierii contractului extern si
momentul incasarii sau al platii:

e Pentru exportator,
e Pentru importator.

Riscul valutar

Riscul valutar reprezinta efectul potential pe care ar putea
sa-| aiba modificarea ratelor de schimb asupra contului de
profit si pierderi si asupra bilantului contabil al unei firme.
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Cand efectua;i exporturi, va recomandam sa
utilizati urmatoarele tehnici de reducere a
riscului valutar:

1. Stabiliti pretul de vanzare a bunurilor sau
serviciillor in moneda in care sunt efectuate
cheltuielile de productie ale acestora.

2. Inserati in contractele de vanzare o clauza de
modificare a pretului In functie de evolutia
cursului de schimb al monedel tarii in care se
face exportul, pentru a proteja marja de profit.
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3. Include’gi in contracte o clauza care sa permita
retragerea firmei in momentul Tn care nivelul profitului
a atins o limita inacceptabila, fara obligativitatea platirii
unor penalitati legale (de exemplu, rata profitului brut a
scazut in trimestrul IV 2001 sub 2%).

4. In momentul in care apare expunerea la riscul
valutar, derulati o tranzactie comerciala intr-o valuta
egala ca valoare si de sens opus cu o alta (de
exemplu, vanzarea de marfuri in paralel cu
contractarea unui credit, ambele operatiuni exprimate
in aceeasi valuta).
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5. Contractati un imprumut intr-o moneda
straina pentru a achizitiona bunuri sau
servicili exprimate In aceeasi moneda.

6. Amanati sau grabiti platile In functie de
modul in care anticipati micsorarea sau
cresterea cursului de schimb.



