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Summary: The analysis and appreciation of the financial position of an economic entity, irrespective of
the type of activity and organizational-juridical form, involves the examination of the assets - the assets it can
dispose, as well as the sources of their own or attracted training. In order to increase the performance of the entity,
both on the basis of financial performance indicators and on the basis of profitability, liquidity, solvency indicators,
etc., it is necessary to establish a financial balance between the assets available to the company and its sources of
training, calculating the net bearing background.
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Introducere. Analiza si aprecierea pozitiei financiare a unei entitati economice, indiferent
de forma organizatorico-juridica, presupune examinarea activelor - bunurilor de care poate
dispune, precum si sursele de formare ale acestora, proprii sau atrase. Necesitatea analizei
situatiei patrimoniale, potrivit Standardului National de Contabilitate ,,Prezentarea situatiilor
financiare” [1], rezultd din importanta informatiei obtinute In urma analizei privind elaborarea
deciziilor de diferit gen. Pentru a creste performantele entitatii, atdt pe seama indicatorilor de
rezultate financiare, cat si pe seama indicatorilor de rentabilitate, lichiditate, solvabilitate, etc.,
este necesara stabilirea unui echilibru financiar Intre bunurile de care dispune compania, precum
si sursele de formare ale acesteia, calculand fondul de rulment net.

Continutul de bazia. Formarea patrimoniului necesar pentru desfasurarea activitatii
economico-financiare a unei entititi economice se efectuecazd pe seama diferitor surse de
finantare. Analiza surselor de finantare ale entitatii porneste de la aprecierea generala a structurii
si evolutiel acestora in dinamicd sau fatd de altd perioada de comparatie. Utilizarea eficientd a
surselor atrase contribuie la stabilirea echilibrului financiar a activitatii unei entitati economice,
stabilirea ciruia se manifesti prin calculul unui indicator, numit fondul de rulment net. in practica
analiticd, fondul de rulment net, calculat in baza activelor circulante semnifica faptul, ca entitatea
practica activitate de autofinantare [4], iar in cazul, daca compania aderd la surse atrase pe termen
lung, atunci cu siguranta se poate evidentia ca aceasta utilizeaza politica investitionala.

Aprecierea rationalitatii privind atragerea surselor imprumutate [3], In rezultatul achizitiei
de bunuri 1n leasing; atragerea de credite bancare si/sau imprumuturi persoana fizica, se considera
justificata, in conditiile daca rentabilitatea activelor depaseste rata dobanzii, ceea ce ulterior va
contribui la cresterea rentabilitatii capitalului propriu. Si invers, daca rata activelor este mai mica
decat rata dobanzii, atunci atragerea surselor Imprumutate nu este avantajoasa si ulterior va
contribui la micsorarea rentabilitatii capitalului propriu. Esenta acestor considerente se justifica
printr-un calcul concret, efectuat in baza datelor entitatii de comert SRL. "LANGERA”. Pentru
aceasta se recurge la urmatorul tabel analitic.
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Tabelul 1. Evolutia in dinamica a rentabilititii activelor si ratei medii a dobanzilor
calculate l1a entitatea "LANGERA” SRL

Indicatori Anul precedent|  Anul curent Ritmul
(2016) (2017) cresterii, %
A 1 2 3

1. Profit (pierdere) pana la impozitare, lei 1244714 1062 311 85,35
2. Suma dobanzii calculate spre plata, lei 91711 84 754 92,41
3. Profit pana la impozitare si plata dobanzii, 1336 425 1147 065 85,83
lei
4. Valoarea medie a activelor, lei 12 956 527 13821 214 106,67
5. Valoarea medie a datoriilor purtatoare de 632 327 592 343 93,68
dobanzi, lei
6. Rentabilitatea activelor, % (3/4)x100 10,31 8,30 X
7. Rata medie a dobanzii calculate, % 14,50 14,31 X
(2/5)x100

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor din Situatiile financiare

Din calculele efectuate rezulta, ca la entitatea "LANGERA” SRL, rentabilitatea activelor
scade in dinamica de la 10,31 pana la 8,30%, in primul rand, datoritd micsorarii profitului pana la
impozitare de la 1 244 714 la 1 062 311 lei sau cu 14,65 puncte procentuale (85,35 - 100).
Influenta negativa le revine si valorii medii a activelor, care in anul curent (2017) comparativ cu
anul precedent (2016) creste cu 6,67 p.p — factor cu actiune indirecta.

Analizand evolutia ratei medii a dobanzii calculate, se observdi o diminuare
nesemnificativa a acesteia in dinamica de la 14,50 la 14,31%. La nivel general, aceasta situatie se
apreciaza pozitiv si se datoreaza, nemijlocit, tendintei de micsorare a sumei dobanzii calculate
spre platd de la 91 711 la 84 754 lei sau cu 7,59 p.p (92,41 -100), precum si a valorii medii a
datoriilor purtatoare de dobanzi.

In concluzie se poate mentiona, ci la entitatea "LANGERA” SRL nu se respectd corelatia
dintre rentabilitatea activelor si rata medie a dobanzii calculate, care rezultd din urmatoarea
relatie:

PPd Db
A x100 < Rd= Dro

x100 1)

Ra — rentabilitatea activelor;

PPd — profit pani la impozitare si plata dobanzii;

A —valoarea medie a activelor;

Rd — rata medie a dobanzii calculate;

Db — dobénda calculata spre plata;

Drp — valoarea medie a datoriilor purtiatoare de dobanzi;

Deoarece, dupa continutul economic, si SNC Capital propriu si datorii [1], nu toate
datoriile sunt purtatoare de dobanzi, apare necesitatea unui studiu mai aprofundat al acestora,
pentru a stabili care este nivelul de indatorare al entitatii, si capacitatea acesteia de a adera la
atragerea ulterioara a surselor imprumutate. Dupa opinia creditorului, un rol important privind

.....

de credit, inclusiv si dobanda calculata la creditul acordat, conform graficului stabilit in
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contractul de credit. Ca rezultat apare necesitatea calculului unui indicator relativ, numit
capacitatea de acoperire a dobanzii cu profitul, care rezultd din urmatoarea relatie:
PPd

Rop = ————
DP Db

x 100% )

unde:

Roe — rata de acoperire a dobanzii cu profitul;

PPd — profit pana la impozitare si plata dobanzii;

Db — dobénda calculata spre plata

Dupa continutul economic, acest indicator reflecta capacitatea entitatii de asi achita dobanda
calculata spre plata din contul profitului pana la impozitare. Tendinta de crestere a acestui indicator se
apreciaza pozitiv, in special pe seama ritmului de crestere mai mare al profitului pana la impozitare.
In conditiile, dacd entitatea obtine o marime subunitard a acestui indicator, atunci este dificila
contractarea unui nou credit si, concomitent, imposibilitatea achitarii dobanzii aferente.

Calculul si aprecierea acestor indicatori si posibilitatea atragerii ulterioare a surselor
imprumutate poate fi efectuata prin intermediul urmatorului tabel analitic.
Tabelul 2. Aprecierea rationalitatii atragerii surselor imprumutate la entitatea LANGERA

SRL
. . Anul precedent Ritmul
Indicatori (ZpOlG) Anul curent (2017) cresterii, %

A 1 2 3
1. Profit (pierdere) pana la impozitare 1244714 1062 311 85,35
2. Cheltuieli privind impozitul pe venit 169 046 141 256 83,56
3. Profit net (pierdere netd) 1075 668 921 055 85,63
4. Suma dobanzii calculate spre plata 91711 84 754 92,41
5. Profit pana la impozitare si plata dobanzii 1336 425 1147 065 85,83
6. Valoarea medie a capitalului propriu 9623572 10 625 255 110,41
7. Valoarea medie a datoriilor purtdtoare de 632 327 592 343 93,68
dobanzi
8. Va}oarea m?die a capitahAllui.propriu si 10 255 899 11 217 598 109,38
datoriilor purtatoare de dobanzi
9. Rentabilitatea medie a activelor, % (5/8)x100 13,03 10,23 X
10. Rata medie a dobanzii calculate, % (4/7)x100 14,50 14,31 X
11. Rentabilitatea capitalului propriu, % (3/6)x100 11,18 8,67 X
12. Rata de indatorare, % 7/6x100 6,57 5,57 X

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor din Situatiile financiare

Situatia prezentata in tabelul 2, ceea ce tine de calculul rentabilitatii capitalului propriu si
rata de Indatorare este reflectat in urmatoarea figura.
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Figura 1. Evolutia rentabilitatii capitalului propriu si coeficientului de indatorare
Sursa: elaborat de autor (Tabelul 2)
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Efectuand un studiu mai aprofundat al istoriei creditare la entitatea comerciald
"LANGERA” SRL, avand un singur fondator, activitatea principald — comert, se observa o
tendintd neesentiald de micsorare a datoriilor purtdtoare de dobanzi (93,68%), comparativ cu
micsorarea mult mai mare a profitului pana la impozitare (85,35%), a profitului net (85,63%),
chiar si fatd de suma dobanzii calculate spre platd (92,41%). Aceasta situatie se apreciaza negativ,
deoarece contribuie, in primul rand la diminuarea esentiala a rentabilitatii medii a activelor de la
13,03 la 10,23%, care este si cu mult mai mica decat rata medie a dobanzii calculate, necatand la
o diminuare a acesteia In dinamica de la 14,50 1a 14,31%.

Corelatia dintre rentabilitatea capitalului propriu si rata de indatorare se manifestd prin
aceea, cd ambii indicatori se afla in micsorare, Insd tendinta de diminuare a rentabilitatii
capitalului propriu de la 11,18 la 8,67%, depaseste cu mult tendinta de micsorare a ratei de
indatorare. Aceste rezultate se datoreaza atat pe seama diminuarii profitului net, care indeplineste
functia de efect la calculul rentabilitatii capitalului propriu, necatand la cresterea capitalului
propriu de la 9 623 572 la 10 625 255 lei sau cu 10,41 p.p

Ca urmare, se poate mentiona, ca entitatea "LANGERA” SRL, este capabilda sa-si
ramburseze creditele sale bancare si/sau imprumuturile pe persoana fizica, precum si sa
achizitioneze un mijloc fix in leasing, fara a intalni careva dificultati privind achitarea in termen a
datoriilor purtatoare de dobanzi.

Scopul oricarei entitdti economice, indiferent de genul de activitate al acesteia, consta in
utilizarea cat mai eficienta a activelor, inclusiv a activelor circulante, prin cresterea numarului de
rotatie a activelor si accelerarea duratei de rotatie a acestora. Ca rezultat apare necesitatea
calculului efectului economic, care poate fi atat cu [4]:

\ semnul ,+”. in acest caz, are loc atragerea suplimentard a activelor circulante in
activitatea companiei. Acest rezultat, are efect negativ, deoarece entitatea suporta cheltuieli
suplimentare privind achizitia activelor circulante.

\ semnul ”-,, . La entitate are loc sustragerea activelor circulante din circuit, avand efect
pozitiv asupra companiei. Ca rezultat, are loc reanoirea activelor, respectarea corelatiei dintre
cerere si oferta, cresterea performantelor financiare, etc.,

In acest caz, efectul economic se determini reiesind din urmitoarea relatie cauzala:

+/-E = (Vv1/ T) x Drots1 - (Vvi1/ T) x Droto= (Drot1— Droto) Xx Vvi1/ T, (3)
unde:

E — efectul economic;

VV 1— venituri din vanzari din perioada curenta;

T — perioada supusa analizei (360,90,60...)

Droto— durata de rotatie a activelor din perioada precedenti;

Droti - durata de rotatie a activelor din perioada curenti;

Calculul si aprecierea efectului economic asupra sustragerii activelor din circuit, prin
realizarea acestora, precum si cresterea indicatorilor de performanta prin intermediul indicatorilor
de rezultate financiare se efectueaza prin intermediul urmatorului tabel analitic.

Tabelul 3. Calculul si aprecierea efectului economic la entitatea LANGERA SRL

Indicatori Anul precedent (2016) An(uzloclu7r)ent Ritmul cresterii, %
1. Profit pana la impozitare, lei 1244714 1062 311 85,35
2. Venituri din vanzari, lei 11 051 669 10749 221 97,26
3. Valoarea medie a activelor, lei 12 956 527 13821 214 106,67
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4. Durata de rotatie a activelor, zile 422 463 X
(3x360/2)

5. Numarul de rotatie a activelor, 1,026 0,908 X
rotatii (2/3)

6. Rentabilitatea veniturilor din 11,26 9,88 X
vanzari, % (1/2)x100%

7. Venituri din vanzari zilnice, lei/zi 30 699 29 859 X
(2/360)

8. Efectul economic (4.2 -4.1) x 7.2 X +1224 219 X

Sursa: elaborat de autor in baza datelor din Situatiile financiare

Rezultatele din acest tabel pot fi ilustrate prin intermediul urmatoarei figuri.

o C e 29,859
Venituri din vanzari zil lei/ R 2O,
cnituri din vanzari zinice, mii 1€1/z1 I I 30'699

Rentabilitatea veniturilor din vanzari, % —| 9|’8;3 126

M 0,908
Ml 1,026

W 1,286

Durata de rotatie a activelor, an
’ Ml 1,172

Numarul de rotatie a activelor, rotatii

2017 w2016 5 10 15 20 25 30 35

Figura 2. Aprecierea efectului economic prin intermediul indicatorilor de performanti

Sursa: elaborat de autor (Tabelul 3)

Efectul economic (rezultatul cu semnul ”+” ) obtinut din incetinirea rotatiei activelor
se exprimd nu numai prin atragerea suplimentara a activelor in circuit, ci contribuie, nemijlocit, si
la diminuarea atdt a veniturilor din vanzari, cat si a profitului [S]. Aceasta rezultd din
urmatoarele relatii:

Vv

1. VW =AX = A X Nrota, 4)

unde:
VV — Venituri din vanzari;
A —Valoarea medie a activelor;
Nrota - Numarul de rotatie a activelor;
Reiesind din aceasta relatie cauzald, la devierea veniturilor din vanzéri influenteaza
urmatorii doi factori:
1. Modificarea valorii medii anuale a activelor, inclusiv a activelor circulante. Formula
de calcul a acestui indicator este urmatoarea:
1.1. AVv@a) = (A1- Ao) X Nroto (5)
Dupa continutul economic, acest factor este cantitativ si reprezinta capacitatea entitatii de
a sustrage sau atrage active in circuitul economic, privind dezvoltarea sau incetinirea activitatii
acesteia.
2. Modificarea numarului de rotatie a activelor, rezulta din urmatoarea relatie:

1.2 AVv(nr) = A1 X (Nrota 1 - Nrotao) (6)
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Sporirea veniturilor din vanzari pe seama cresterii numarului de rotatii — factor calitativ,
se apreciaza pozitiv si se datoreaza tendintei de crestere mai mare a veniturilor comparativ cu
tendinta de crestere mai lentd a valorii medii anuale a activelor.

Calculul si aprecierea acestui factor, reiesind din datele tabelului 3, la entitatea SRL.
"LANGERA” a condus la diminuarea veniturilor din vanzari, respectiv cu 1 630 903 lei.

AVvr) = A1 X (Nrotaa - Nrotao) = 13 821 214 x (0,908 — 1,026) = -1 630 903 lei;

Prin urmare, entitatea supusd cercetarii dispune de rezerve interne esentiale de crestere a
veniturilor din vanzari pe seama: cresterii numarului de rotatie, accelerare a duratei de rotatie a
acestora, precum si micsorare a valorii activelor, inclusiv pe seama activelor circulante la un leu
venit din vanzari.

Influenta numarului de rotatie a activelor asupra cresterii performantelor financiare pe
seama profitului (pierderii) pana la impozitare, atdt din punct de vedere teoretic, cat si practic
rezultd din urmatoarea relatie cauzala.

P Vv

2. P =AX X = A X Rvv X Nrota,
Vv A A

unde:
P — Profit (pierdere) pana la impozitare;
VV — Venituri din vanziri;
A —Valoarea medie a activelor;
Rvv - Rentabilitatea veniturilor din vanzari;
Nrota - Numarul de rotatie a activelor
Ca rezultat, la devierea profitului (pierderii) pana la impozitare influenteaza urmatorii trei
factori:
2.1. Modificarea valorii medii anuale a activelor, factor cantitativ si independent
rezulta din urmatoarea relatie cauzala.
AP@ua)= (A1— Ao) X Rvvo X Nrotao (8)
2.2. Modificarea rentabilitatii veniturilor din vdanzari, in aceastd legatura cauzala
indeplineste functia de factor cantitativ si dependent, influenta caruia
rezultd din urmatoarea relatie cauzala.
AP@Rw) = A1 X (Rvv1— Rvvo) X Nrotao 9)
2.3. Modificarea numarului de rotatie a activelor, factor calitativ si dependent,
indeplineste rolul decisiv la cresterea sau micsorarea indicatorului de
performanta financiara.
Astfel, modificarea profitului (pierderii) pana la impozitare rezultd din urmatoarea relatie:
AP@nr) = A1 X Rvvi X (Nrotai - Nrotao) (10)
Calculul si aprecierea influentei numarului de rotatie asupra modificarii profitului
(pierderii) pana la impozitare, reiesind din datele tabelului 2.4, la entitatea SRL. "LANGERA” a
condus la diminuarea profitului pana la impozitare, respectiv cu 161 133 lei.

AP@nr) = A1 X Rvvi X (Nrota: - Nrotao) = 13 821 214 x 9,88 x (0,908 — 1,026) = -161 133 lei
Prin urmare, entitatea supusa cercetdrii dispune de rezerve interne esentiale de crestere a
profitului pana la impozitare pe seama cresterii numarului de rotatie a activelor pe viitor.
Rezultate si concluzii.
Calculul indicatorilor ce caracterizeaza echilibrul financiar dintre bunurile de care poate
dispune o entitate si sursele de formare ale acesteia la nivel general, nu este suficient pentru
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potentialii investitori ai companiei, deoarece metoda de calcul a fondului de rulment net difera in
dependentd de genul de activitate pe care il practica compania. Astfel, la entitatea de comert
"LANGERA” SRL, sursele de formare ale patrimoniului sunt in cea mai mare parte formate pe
seama celor proprii. Ca rezultat valoarea activelor nete coincide cu valoarea fonfului de rulment
net, deoarece entitatea nominalizatd practica politica de autofinantare.

Bibliografie:

1. Standardele Nationale de Contabilitate, aprobate prin Ordinul Ministerului Finantelor

nr.118 din 06.08.2013, Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2013, nr.233-237/1533 din

22.10.2013;

2. Legea privind societatile cu raspundere limitata nr.135 din 14.06.2007, Monitorul Oficial

al Republicii Moldova, 2007, nr. 127-130;

3. NICULESCU M. Diagnostic financiar. Vol. Il. Bucuresti: Editura Economica, 2003. 384 p.
ISBN 973-590-720-8;

4. TIRIULNICOVA N. (coordonator); PALADI V.; GAVRILIUC L.; CHIRILOV N,
FURTUNA D. Analiza rapoartelor financiare. Editia II-a, revizuti. Chisiniu: Asociatia
Obsteasca ,,ACAP RM”, 2011. 400 p. ISBN 978-9975-78-995-0;

5. bepanukoBa T.b. AHanu3 W JAMarHoCTHKAa (UHAHCOBO-XO3SIUCTBCHHOW JCATEIBHOCTH
npennpusaTus: yueo. mocodue: Uudpa-M, 2009. - 215 c.

132



