Culegere de lucrari stiintifice ale
Conferintei Stiintific International "Competitivitate si Inovare in economia cunoagterii”, Editia a XXI-a
27-28 septembrie 2019, Chisindu e-ISBN 978-9975-75-968-7

PARTICULARITATI PRIVIND PERFECTIONAREA ANALIZEI
REZULTATULUI PE ACTIUNE

Nelea CHIRILOV', Natalia TIRIULNICOVA®
12 gcademia de Studii Economice a Moldovei, Chisinau, Republica Moldova

E-mails: ' chirilovnv@gmail.com, 2tsvv88@mail. ru
Abstract: The role of the result per share analysis has increased significantly over the past decades and this is
due to the fact that the information it provides further influences the behavior of users in the decision making process.
Purpose are the multilateral investigation of theoretical and applicative aspects of analysis of the result per
share in order to identify the existent issues and substantiation of directions for improvement according to the
requirements of financial statements of users.
During the researches were applied the universal methods: induction and deduction, analysis and synthesis, as

well as analytical procedures for information processing: comparison, grouping, calculation of average sizes.

Applying the explanations regarding the implementation of the stipulations of IAS 33 in the economic practice of
Jjoint-stock companies, regarding the more exact evaluation of the result per share in the conditions of the additional
issuance of ordinary shares from the account of money contributions of the shareholders and from companie's own
capital, cancellation of the treasury shares and consolidation of the ordinary shares.
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INTRODUCERE

Corectitudinea si relevanta deciziilor economice privind investirea 1n actiuni sunt
conditionate, in mare masurd, de autenticitatea, claritatea si integritatea informatiilor privind
marimea si evolutia rezultatului pe actiune.

In continuare, vom investiga si analiza mai profund rezultatul pe actiune, care prezinti
importantd pentru o gama larga de utilizatori in procesul decizional, deoarece ofera informatii legate
atat de eficienta investitiilor in actiuni, cat si de strategiile privind performantele economice si
pozitia financiara a societdtii pe actiuni.

In acest context, pentru a argumenta necesitatea analizei rezultatului pe actiune, in figura 1,
sunt identificate obiectivele informationale ale indicatorului mentionat.

Evalueaza cota-parte a unei actiuni ordinare in performanta societati
parcursul perioadei de raportare

ipe

Reflecta tendintele modificarii valorii capitalului propriu al societatii pe
actiuni

Caracterizeaza capacitatea societatii pe actiuni de a finanta activitatea din
sursele interne

Caracterizeaza stabilitatea financiara si cresterea interna a societatii pe I
actiuni }
Asigura legatura dintre pretul de piata al actiunii i veniturile viitoare ]::j
generate de o actiune =
Ofera informatii investitorilor privind perspectivele modificari ]
rentabilitatii unei actiuni ¥

Fig. 1. Obiectivele informatiilor cu privire la rezultatul pe actiune
Sursa: elaborat de autori
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Din figura de mai sus, reiese ca oferirea unor informatii relevante, clare si comparabile
privind marimea rezultatului pe actiune, care sa fie elaborate intr-un limbaj contabil unic, la nivel
mondial, va permite imbunatatirea procesului de adoptare a deciziilor de investitori, creditori,
furnizori, clienti autohtoni si strdini.

In acest context, pentru a raspunde cerintelor utilizatorilor autohtoni si striini, care doresc
sa Iinteleagd informatia despre rezultatul pe actiune al societatilor pe actiuni autohtone,
consideram necesara implementarea prevederilor IAS 33 ,Rezultatul pe actiune” in practica
autohtond. Trebuie mentionat ca avantajul implementarii acestui standard contabil la nivel
national este resimtit mai evident de societdtile pe actiuni, care doresc sd aiba acces la finantare
internationald i de investitorii care doresc sd compare rezultatul pe actiune al unor societati
localizate in tari diferite.

Actualmente, in practica economicd autohtond, apar probleme legate de calculul rezultatului
pe actiune, deoarece nici SNC ,,Prezentarea situatiilor financiare” si nici alt act normativ nu
reglementeazi determinarea rezultatului pe actiune. In acest context, sunt necesare explicatii
suplimentare privind aplicabilitatea prevederilor IAS 33 in conditiile autohtone. Prin urmare, pentru
prezentarea unor informatii veridice, apare necesitatea investigarii mai profunde a calculului si
analizei rezultatului pe actiune in diferite situatii.

REZULTATELE OBTINUTE IN URMA CERCETARILOR

O problema importantd a normalizdrii contabile mentionate o constituie calculul mediei ponderate
a actiunilor ordinare in circulatie. In conformitate cu pct. 20 al IAS 33, media ponderati a actiunilor
ordinare in circulatie in timpul perioadei este numarul de actiuni ordinare in circulatie la inceputul
perioadet, ajustat cu numarul de actiuni rascumparate sau emise in perioada respectiva, Tnmultit cu un
factor de ponderare a timpului. Factorul de ponderare a timpului este numarul de zile in care actiunile
respective s-au aflat in circulatie, ca proportie din numarul total de zile ale perioadei.

Intrucat in IAS 33 se contine doar regula generald de determinare a numitorului rezultatului pe
actiune, la practicieni apare necesitatea de ilustrari practice aferente calculului indicatorului respectiv.

In continuare, in baza unui exemplu, vom prezenta modul de calcul al rezultatului pe actiune
de bazad dupd media ponderatd a numarului de actiuni aflate in circulatie, in conditiile emisiunii
suplimentare de actiunilor ordinare din contul aporturilor banesti ale actionarilor.

Exemplul 1. Capitalul social al emitentului IM, Efes Vitanta Moldova Brewery” SA este
format doar din actiuni ordinare. La 01 ianuarie 200X, numarul de actiuni ordinare aflate in
circulatie constituie 1447922 de actiuni. In anul 200X, a fost inregistrat profit net in sumd de
108275946 lei. La data de 30 iunie 200X, in Registrul de stat al valorilor mobiliare, a fost
inregistrata majorarea capitalului social cu 3800000 lei din contul mijloacelor banesti prin
emisiunea suplimentara a 4961753 de actiuni ordinare cu valoarea nominalda — 25 lei.

Trebuie remarcat ca, in cazul in care are loc emisiunea suplimentard a actiunilor contra
numerar, se majoreazi atit marimea capitalului propriu, cat si a activelor. in conformitate cu
prevederile art. 38 alin. (1) lit. e), art. 42 alin. (5) si art. 44 alin. (10) al Legii privind societétile pe
actiuni [1], inregistrarea de stat a actiunilor emisiunii suplimentare se face numai dupa depunerea
mijloacelor banesti in contul achitarii actiunilor plasate. Prin urmare, numarul actiunilor ordinare
aflate in circulatie trebuie ajustat la data Inregistrarii in Registrul de stat al valorilor mobiliare,
adicd in cazul nostru la 30 iunie 200X.

Metodica determindrii duratei aflarii in circulatie a tuturor actiunilor ordinare ale emitentului
IM,,Efes Vitanta Moldova Brewery” SA. este ilustratd in tabelul 1.
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Tabelul 1. Calculul duratei aflirii in circulatie a tuturor actiunilor ordinare ale
emitentului IM,,Efes Vitanta Moldova Brewery” SA in anul 200X

. .. . . Durata aflirii in Durata aflirii in
Numarul actiunilor ordinare in . . . . .
Data — = circulatie a unei circulatie a tuturor
circulatie, unitati C. . e A .
’ ’ actiuni ordinare, zile | actiunilor ordinare, zile
1 2 3 4=2x3

1 1anuarie 200X | 1447922 180 260 625 960
30 junie 200X 1599922 = 1447922 + 152000 185 295 985 570
Total 365 556 611 530

Sursa: elaborat de autori in baza generalizarii datelor din comunicatul informativ al sedintei Consiliului de
administratie al Comisiei Nationale a Pietei Financiare din 30 iunie 200X si raportul anual al emitentului IM ,,Efes
Vitanta Moldova Brewery” SA pentru anul 200X

Folosind datele exemplului 1 si tabelului 1, prezentam modul de calcul al mediei ponderate a
numarului de actiuni ordinare in circulatie in anul 200X.

Durata totala a aflarii in

Media ponderata a : . C
- . .. circulatie a tuturor actiunilor
numarului de actiuni ’ ordinare ’ 556611530 o
ordinare in circulatie = - = ——————=1524963 de actiuni
’ 365 zile 365

In continuare, utilizand datele exemplului 1 si calculele efectuate mai sus, in tabelul 2
prezentdim modul de calcul al rezultatului pe actiune de bazd al emitentului IM,,Efes Vitanta
Moldova Brewery” SA conform practicii autohtone actuale si prevederilor IAS 33.

Tabelul 2. Calculul rezultatului pe actiune de baza al emitentului IM,,Efes Vitanta Moldova Brewery” SA
in anul 200X, in conditiile emisiunii suplimentare de actiunilor ordinare din contul aporturilor banesti ale
actionarilor

Calculul rezultatului pe actiune de baza conform:

practicii autohtone actuale prevederilor IAS 33 ,,Rezultatul pe actiune”
/ \ / Profit net (pierdere neti) — \
Profitnet _  Profit net (pierdere netd) 108275946 616816 || | Rezultatul - Dividende aferente
la 0 actiune Numirul de actiuni 1599922 2 . _actiunilor preferentiale 1082759460 .
di T ) y pe actiune = Medi derati = 1520063 =71,00 lei
A on:dm.are aﬂ'ate de bazi edia ponderatia
societatii In circulatie numirului de actiuni
la finele anului ordinare aflate
\ / \ in circulatie /

Sursa: elaborat de autori in baza generalizérii datelor din raportul anual al emitentului IM ,,Efes Vitanta
Moldova Brewery” SA pentru anul 200X si tabelul 1

In baza rezultatelor obtinute, putem mentiona ci media ponderati a numarului de actiuni
ordinare calculatd prin aplicarea numarului de zile efectiv aflate in circulatie, In anul 200X, a
constituit 1524963 de actiuni, fiind cu 74959 (1599922 — 1524963) de actiuni mai mic decat
numarul de actiuni ordinare aflate in circulatie la finele anului 200X. Marimea rezultatului pe
actiune de baza, calculatd conform prevederilor IAS 33, arata ca, in anul 200X, la fiecare actiune
ordinara s-a inregistrat 71,00 lei profit net aferent detinatorilor actiunilor ordinare.

Este important sd mentionam ca, in darea de seama a IM ,,Efes Vitanta Moldova Brewery”
SA, pentru anul 200X, publicata pe pagina web proprie, s-a prezentat indicatorul ,,profit net la o
actiune ordinara a societdtii” in marime de 67,68 lei, care a fost calculat ca raportul dintre profitul
net si numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie la finele anului 200X. Acest fapt ne permite sa
constatam ca informatia oferita utilizatorilor nu a fost pe deplin exacta. Din aceste precizari, reiese
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cd, in scopul cresterii increderii investitorilor In acuratetea informatiilor financiare, trebuie sa fie
aplicate prevederile IAS 33.

In practica economica a societatilor pe actiuni autohtone, sunt frecvente cazurile cand are loc
reducerea capitalului social prin anularea actiunilor de tezaur. Astfel, este important de determinat
momentul excluderii acestor actiuni din calculul mediei ponderate a actiunilor ordinare 1n circulatie.

Modul de calcul al rezultatului pe actiune de baza, in cazul anularii actiunilor de tezaur, il
vom elucida n baza urmatorului exemplu.

Exemplul 2. Emitentul ,, Nufarul” SA, la 1 ianuarie 200X, avea inregistrate, in Registrul de
stat al valorilor mobiliare, 279939 de actiuni ordinare si 56800 de actiuni preferentiale. La data de
29 septembrie 200X, in Registrul de stat al valorilor mobiliare, a fost inregistrata reducerea
capitalului social prin anularea a 200923 de actiuni ordinare de tezaur si 56800 de actiuni
preferentiale de tezaur. In anul 200X, emitentul ,, Nufarul” SA a inregistrat profit net in marime de
3665094 lei si a platit dividende la actiunile preferentiale in suma de 68160 lei.

De mentionat cd, in cazul in care are loc anularea actiunilor de tezaur, se reduce marimea
capitalului propriu. Potrivit prevederilor art. 13 alin. (5) al Legii privind societatile pe actiuni [1],
actiunile de tezaur achizitionate sau rascumparate in scop de a reduce capitalul social al societatii
urmeazad a fi anulate dupd Inregistrarea modificarilor respective in Registrul de stat al valorilor
mobiliare si in statutul societatii. Astfel, numarul actiunilor ordinare ale emitentului ,,Nufarul” SA
aflate in circulatie trebuie ajustat la data de 29 septembrie 200X.

Calculele corespunzatoare pentru determinarea duratei afldrii in circulatie a tuturor actiunilor
ordinare ale emitentului ,,Nufarul” SA, In anul 200X, sunt prezentate in tabelul 3.

Tabelul 3. Calculul duratei aflirii in circulatie a tuturor actiunilor ordinare ale emitentului ,,Nufiarul” SA
in anul 200X

- .. . Durata aflarii in Durata aflirii in
Numarul actiunilor ordinare| . . . .. . .
Data " . N ol circulatie a unei actiuni circulatie a tuturor
in circulatie, unitati S, o .o . .
’ ’ ordinare, zile actiunilor ordinare, zile
1 2 3 4=2x3
1 ianuarie
b00X 279939 271 75 863 469
29 septembrie 79016 = 279939 — 200923 94 7427 504
200X
Total 365 83290973

Sursa: elaborat de autori in baza generalizarii datelor din Hotararea Comisiei Nationale a Pietei Financiare din
29.09.200X cu privire la Inregistrari in Registrul de stat al valorilor mobiliare si raportul anual al emitentului ,,Nufarul”
SA pentru anul 200X

Aplicand datele din exemplul 2 si tabelul 3, prezentam modul de calcul al mediei ponderate a
numadrului de actiuni ordinare in circulatie al emitentului ,,Nufarul” SA in anul 200X.

Media ponderata Durata aflarii in
a numarului de circulatie a tuturor
iuni i actiunilor ordinare 83290973 ..
ac:glun'l ordlqare = > - = = 228194 de actiuni
in circulatie 365 zile 365 ’

In continuare, in tabelul 4 prezentim modul de calcul al rezultatului pe actiune de bazi al
emitentului ,,Nufarul” SA conform practicii autohtone actuale si prevederilor IAS 33.
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Tabelul 4. Calculul rezultatului pe actiune de baza al emitentului ,,Nufiarul” SA in anul 200X, in conditiile
anularii actiunilor de tezaur

Calculul rezultatului pe actiune de baza conform:

practicii autohtone actuale prevederilor IAS 33 ,,Rezultatul pe actiune”
\ Profit net (pierdere netd) -
Profitnet _  Profit net (pierdere netd) 3665094 4638161 | | Rezultatul - Dividende aferente
laoactine  Numiruldeactimi 719016 o ezutat _ actiunilor preferentiale 3665094 - 68160 .
dinari , s pe actiune = Medi derati = 22819 =15,76 lei
ORI OEdm'are a _ate de bazi edia ponderati a
societatii in circulatie numérului de actiuni
la finele anului ordinare aflate
/ in circulatie

Sursa: elaborat de autori n baza generalizarii datelor din Hotdrarea adunarii generale a actionarilor societatii pe
actiuni ,,Nufarul” SA din 08 iunie 200X, raportul anual al emitentului ,,Nufarul” SA pentru anul 200X si tabelul 3.

Calculele prezentate in tabelul 4 permit a conchide ca, in anul 200X, media ponderata a
numarului de actiuni ordinare aflate in circulatie a constituit 228194 de actiuni, cu 149178 (228194
—79016) de actiuni, mai mare decat numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie la finele anului
200X. in anul 200X, madrimea rezultatului pe actiune de bazi, calculati conform prevederilor IAS
33, arata cd, la fiecare actiune ordinara, s-au inregistrat 15,76 lei profit net aferent detinatorilor
actiunilor ordinare.

Trebuie mentionat ca, in raportul anual al emitentului ,,Nufarul” SA, pentru anul 200X,
publicat in presa, s-a prezentat indicatorul ,,profit net la o actiune ordinara a societatii” in marime de
46,38 lei. Marimea indicatorului sus-mentionat este cu 30,62 (46,38 — 15,76) lei mai mare decat
mdrimea acestuia calculat conform cerintelor IAS 33. Prin urmare, informatia furnizata in raportul
anual publicat in presa:

» nu reflectd adecvat situatia reala;

* poate provoca detindtorii actiunilor ordinare, in cadrul adunarilor generale a actionarilor, sa

opteze pentru o cotd mai mare din profitul net pentru plata dividendelor;

* poate fi supraevaluat pretul de piatd al unei actiuni ordinare.

Toate acestea, incd o datd, demonstreaza societdtilor pe actiuni autohtone necesitatea
concretizarii din partea Comisiei Nationald a Pietei Financiare a cerintelor privind modul de
calculul al rezultatului pe actiune de baza.

Conform pct. 27 al IAS 33, ,,actiunile ordinare se pot emite, sau numarul actiunilor in circulatie
poate fi redus, fara sa aiba loc o modificare corespunzatoare a resurselor” [2]. Luand in considerare
prevederile Legii privind societdtile pe actiuni, remarcam ca, in practica autohtond, astfel de situatii
pot sa apara in urmatoarele cazuri: emisiunea suplimentard de actiuni platite in intregime cu activele
nete (capitalul propriu) ale societdtii (art. 44 alin. (6)); plata dividendelor cu actiuni de tezaur sau
actiuni ale emisiei suplimentare (art. 49 alin. (7)); consolidarea si fractionarea actiunilor care nu duce
la modificarea capitalului social al societatii (art. 81 alin. (6)) [1].

Potrivit pct. 28 al IAS 33, in cazul iIn care modificarea numarului actiunilor ordinare in
circulatie nu determind modificarea resurselor, ,,numarul actiunilor ordinare in circulatie inaintea
operatiunii respective se ajusteaza cu modificarea proportionald a numarului de actiuni ordinare in
circulatie, ca si cand operatiunea ar fi avut loc la Inceputul primei perioade prezentate” [2]. De
mentionat cd respectarea acestei cerinte va avea ca rezultat recalcularea rezultatului pe actiune de
baza pentru perioada precedenta.
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Modul de calcul al rezultatului pe actiune de baza, in conditiile consolidarii actiunilor
ordinare si emisiunii suplimentare a actiunilor, platite in Intregime cu capital propriu, este examinat
in urmatorul exemplu.

Exemplul 3. Emitentul IM ,,Sudzucker Moldova” SA, pe parcursul anilor 200X-200X+1, in
RSVM, a avut inregistrate 10 916 660 de actiuni ordinare. In anul 200X, IM ,, Sudzucker Moldova” SA
a inregistrat profit net in marime de 146 262 524 lei, iar in anul 200X+ 1, in marime de 75 415 871 lei.

Se presupune ca IM ,, Sudzucker Moldova™ SA, la data de:

" (1 aprilie 200X+1, a decis cu privire la consolidarea actiunilor ordinare: fiecare doud
actiuni vechi, cu valoare nominala de 10,00 lei, se schimba pe una noua cu valoare de 20,00 lei;

[ julie 200X+1, a decis sa efectueze emisiunea suplimentara de actiuni din contul profitului
nerepartizat si rezervelor. Conditiile emisiunii suplimentare de actiuni sunt: trei actiuni ordinare
pentru fiecare actiune ordinara in circulatie la 30 iunie 200X+ 1.

In baza informatiei cuprinse in exemplul 3, putem mentiona ci numérul actiunilor ordinare in
circulatie, dupa consolidarea actiunilor ordinare, s-ar micsora pana la 5458330 (10916660+2) de
actiuni. De remarcat ca consolidarea actiunilor nu duce la modificarea capitalului social al IM
»sudzucker Moldova” SA, respectandu-se prevederile art. 81 alin. (6) al Legii privind societatile pe
actiuni [1].

Dupa emisiunea suplimentara a actiunilor platite in Intregime cu capitalul propriu al societatii,
numdrul actiunilor ordinare aflate in circulatie s-ar majora cu 16374990 (5458330 x 3) de actiuni. In
opinia economistului autohton Ciobanu Veaceslav, ,,in urma operatiunii de majorare a capitalului
social din contul profitului net, entitatea nu devine mai bogata sau mai saraca, la fel ca si asociatii
sai” [3, p.26]. Totodata, trebuie mentionat ca, in conformitate cu prevederile art. 44 alin. (6) al Legii
privind societatile pe actiuni, ,,actiunile emisiunii suplimentare platite in intregime cu activele nete
(capitalul propriu) ale societdtii se repartizeaza intre actionarii societatii fara plata, In corespundere
cu clasele si proportional cu numarul de actiuni care le apartin” [1].

Calculul rezultatului pe actiune de bazd a IM ,,Sudzucker Moldova” SA, in conditiile
consolidarii actiunilor ordinare §i emisiunii suplimentare a actiunilor platite in intregime cu capital
propriu este ilustrat in tabelul 5.

Tabelul S. Calculul rezultatului pe actiune de bazi in conditiile consolidirii actiunilor ordinare si
emisiunii suplimentare a actiunilor plitite in intregime cu capital propriu

Nr. crt. Indicatorii Anul 200X Anul 200X+1
1 2 3 4
1 Profitul net (pierdere netd), lei 146262524 75415871
2 Dividendele aferente actiunilor preferentiale, lei - —
3 Profitul net (pierderea netd) aferent proprietarilor 146262524 75415871

actiunilor ordinare, lei (ind.1 — ind.2)

Numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie
4 pana la consolidarea si emisiunea suplimentara a 10916660 10916660
actiunilor, unitati

Numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie
5 y . o . s - 5458330
dupa consolidarea actiunilor ordinare, unitati

Numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie
6 dupa emisiunea suplimentard a actiunilor platite in — 16374990
intregime cu capitalul propriu, unitati
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Numarul actiunilor ordinare aflate in circulatie _
7 dupa consolidarea si emisiunea suplimentara a 10916660 21833320 =
. s =5458330+16374990
actiunilor, unitati
8 Rezultatul pe actiune de baza, calculat:
8.1 pana la consolidarea si emisiunea suplimentara a 146262524 _ 13.40 75415871 _ ’
actiunilor, lei (ind.3 +ind.4) 10916660 10916660
8.2 dupa consolidarea si emisiunea suplimentara a 146262524 75415871
actiunilor in anul 200X+ 1, lei 21833320 21833320

Sursa: elaborat de autor in baza datelor din raportul anual al emitentului IM ,,Sudzucker Moldova” SA pentru
anii 200X - 200X+ 1 si exemplul 3.

In baza datelor prezentate in tabelul 5, observim ci numdirul actiunilor ordinare aflate in
circulatie dupa consolidarea actiunilor ordinare si emisiunea suplimentard a actiunilor platite in
intregime cu capitalul propriu, In anul 200X+1, s-a majorat, fapt ce a determinat micsorarea
profitului pe actiune de baza de la 6,91 lei la 3,45 lei.

Intrucat, majorarea numdrului actiunilor ordinare aflate circulatie nu a dus la modificarea
capitalului propriu, s-a recalculat rezultatul pe actiune de baza, pentru anul 200X, in conditiile
numarului actiunilor ordinare aflate circulatie in anul 200X+1, dupa consolidarea si emisiunea
suplimentara a actiunilor. Recalcularea mentionata s-a efectuat in scopul asigurarii comparabilitatii
datelor obtinute, adica pentru aprecierea veridicd a evolutiei rezultatului pe actiune de bazd in
dinamica. Dupd cum se observa din datele tabelului de mai sus, rezultatul pe actiune de baza, in
dinamica, s-a micsorat cu 3,25 lei, involuind de la 6,70 lei profitul pe actiune, in anul 200X, la 3,45
lei profitul pe actiune, in anul 200X+1.

CONCLUZIIL. Dupa parerea noastra, ilustrarile practice privind modul de calcul al
rezultatului pe actiune de baza conform prevederilor IAS 33 vor:

¢ permite comparabilitatea informatiilor la nivel autohton si international;

+ facilita eforturile depuse de contabilii practicieni in situatii similare;

¢ conduce la elaborarea deciziilor mai adecvate privind cumpararea, pastrarea sau vanzarea

actiunilor ordinare etc.

Generalizand cele expuse mai sus, conchidem ca implementarea prevederilor IAS 33 in
practica societatilor pe actiuni autohtone va asigura respectarea cerintelor de transparentd a
informatiei furnizate, cresterea increderii investitorilor si prestigiului pe piata de capital.
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