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Abstract: In analyzing the economic and financial activity of the enterprise, it is often the question of the
comparability of the results of the activity of different economic entities. Various types of ratings are involved in
solving this problem. Regardless of the purpose of the analyst in his research on the comparative situation of the
enterprise, among all the sources of information about the economic activity of the enterprise necessary to solve the
problem of comparison, the most important are the financial statements. There are numerous methods for
determining such ranks. The most common are the ratings that position the enterprises according to the economic
and financial indicators calculated on the basis of the information reflected in the financial statements.

Key-words: evaluation, method of comparison, rating, economic-financial indicators,
financial statements.
Cod JEL. L25, M40

In analiza activitatii economico-financiare a intreprinderii deseori se pune problema
comparativitatii rezultatelor activitatii diferitor entititi economice. Aceastd chestiune se poate
prezenta sub doud aspecte. Primul aspect este legat de compararea a cateva intreprinderi sau a
diferitor subdiviziuni din cadrul unei intreprinderi In baza anumitor indicatori obiectivi selectati
de analist in functie de importanta datelor respective pentru evaluarea complexa a activitatii
agentilor economici. O astfel de comparare poate fi numita externa.

Cel de-al doilea aspect se refera la problema corespunderii rezultatelor obtinute de
intreprindere cu un anumit model cu care sunt comparate rezultatele. In calitate de model pot fi
luate, spre exemplu, valoarea programata pe care intreprinderea trebuie sa o realizeze in decursul
perioade de timp analizate, rezultatele perioadei de baza, sau pur si simplu imaginea conceputa a
unei Intreprinderi ,,ideale”.

Pentru solutionarea primei probleme (compararea externa) sunt implicate diverse tipuri de
ratinguri, in timp ce solutionarea celei de-a doua probleme este legata de elaborarea indicatorilor
pentru analiza economica a agentului economic i, respectiv, aceastd problema poate fi denumita
evaluare internd pe baza de rating.

Indiferent de scopul urmarit de analist in cercetarea sa privind situatia comparativd a
intreprinderii, dintre toate sursele de informatie despre activitatea economicd a Intreprinderii
necesare pentru solutionarea problemei comparatiei, cele mai importante sunt situatiile
financiare. Utilizarea datelor din aceste documente nu prezintd dificultati deoarece ele sunt
disponibile, se caracterizeaza printr-un nivel relativ inalt de uniformitate a metodelor de calcul, si
sunt raspandite ca izvor de informatii deoarece situatiile financiare sunt intocmite de toti agentii
economici din tard fard exceptii. In esentd, la efectuarea analizei externe, cand analistul nu are
acces la datele contabilitatii manageriale, doar datele din situatiile financiare pot fi utilizate in
scopurile urmarite de acesta.

Termenul ,rating” semnificd aranjarea anumitor unitdti Intr-o anumitd ordine, in
conformitate cu niste reguli si criterii prestabilite. In analiza economico-financiari a
intreprinderii, evaluarea pe baza de rating permite ordonarea unor intreprinderi selectate conform
unei anumite proceduri intr-un sir in functie de valorile anumitor indicatori de activitate.
Compararea intreprinderii cu altele asemanatoare dupd criteriul sferei si volumului de activitate
permite determinarea pozitiei sale printre concurenti, cu alte cuvinte, permite atribuirea unei
anumite valori (rang) printre ceilalti agenti economici.
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Existd numeroase metode de determinare a unor astfel de ranguri. Cele mai des intalnite
sunt ratingurile care pozitioneaza intreprinderile in functie de indicatorii de volum reflectati in
situatiile financiare. Evaluarea pe baza de rating poate fi efectuatd atat in baza valorilor absolute
ale celor mai importante (in opinia analistului) pozitii din situatiile financiare, precum si In baza
valorilor relative a indicatorilor analitici.

In calitate de indicatori absoluti de regula se utilizeaza:

= veniturile din vanzari;

= marimea activelor;

= profitul net;

= marimea costurilor si cheltuielilor.

Nu putem afirma ca aceste ratinguri sunt nesatisfacatoare, dat fiind faptul ca ele indica in
baza unor criterii destul de obiective gradul de importanta al fiecarui agent economic evaluat in
planul economiei nationale. Printre avantajele acestor ratinguri se numarad simplitatea calculelor,
precum si obiectivitatea relativd (care se bazeaza doar pe autenticitatea datelor din evidenta
contabila care au fost prezentate pentru analizd). Cu toate acestea, ratingurile elaborate in baza
indicatorilor de volum practic nu prezintd valoare pentru analiza microeconomica a activitatii
economico-financiare a intreprinderilor, deoarece aceste ratinguri nu permit compararea
intreprinderilor din diferite ramuri si a intreprinderilor cu diferit volum de activitate. Intr-adevar,
nu este corect s comparam, spre exemplu, o intreprindere de productie cu o Intreprindere
comerciala 1n baza criteriului activelor, profitului si costurilor, chiar si in cazul cand au un volum
al vanzarilor identic.

Informatii analitice mai ample sunt furnizate de ratingurile elaborate in baza indicatorilor
relativi. Anume aceste ratinguri sunt recomandate pentru a fi utilizate la evaluarea pe bazd de
rating a diferitor agenti economici. Astfel de indicatori sunt indicatorii rentabilitatii, lichiditatii,
recuperabilitatii activelor, structurii capitalului etc. considerate de analist ca fiind de importanta
majord pentru evaluarea activitatii intreprinderii. In cazul cand analistul are acces la datele
contabilitatii manageriale ale agentului economic, pot fi folositi si indicatori care nu pot fi
calculati in baza datelor din situatiile financiare.

Efectuarea clasamentului mai multor intreprinderi In baza unui anumit criteriu nu prezinta
dificultate: este evident ca se apreciaza pozitiv atunci cand rentabilitatea este mai mare si,
viceversa, se apreciazd negativ cand durata de incasare a creantelor este mai mare. Totusi,
analistul se confruntd cu dificultati semnificative atunci cand incearcd sa ia in calcul cativa
indicatori. Spre exemplu, care dintre cele doua intreprinderi urmeaza sa fie recunoscutd cea mai
buna: intreprinderea cu indicatorul rentabilitdtii mai mare sau intreprinderea cu indicatorul
recuperabilitatii activelor? In acest caz este necesar de aplicat metode matematice speciale:
metoda taxonometrica si metoda insumarii locurilor.

Metoda pozitionarii agentilor economici in baza totalitatii indicatorilor activitatii lor
economico-financiare cuprinde cateva etape.

Etapa 1. Selectarea indicatorilor in baza cirora vor fi pozitionate intreprinderile. In baza
datelor din situatiile financiare se poate de elaborat indicatori financiari ce caracterizeaza anumite
aspecte ale activitatii unei intreprinderi. In toati aceasta diversitate de indicatori, totusi acestia pot
fi clasificati: indicatorii de evaluare a situatiei patrimoniale, lichiditdtii bilantului, rentabilitatii,
stabilitatii financiare. In plus, se poate de creat un sir de indicatori de productie ce pot fi calculati
in baza datelor contabilitatii manageriale. Din punct de vedere practic, nu este rational sa fie
utilizati concomitent cativa indicatori din aceeasi grupa in procesul efectudrii unui clasament. Se
recomanda de inclus in grupul indicatorilor ce constituie setul pentru clasament cate un singur
indicator din fiecare grupa. In toate cazurile, analistul urmeaza sa selecteze coeficientii in mod
temeinic si argumentat.

Etapa 2. Selectarea agentilor economici pentru efectuarea clasamentului. in cazul cand
scopul analizei constd in determinarea pozitiei Intreprinderii printre concurentii sai din ramura
selectatd, se vor selectiona pentru clasament Iintreprinderile analoage anume din ramura
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respectiva. Daca analiza presupune pozitionarea intreprinderilor printre cele comparabile cu ele
ca si volum de activitate, de exemplu, Intr-o anumitd regiune (astfel de cercetdri sunt foarte
actuale si sunt efectuate destul de frecvent pentru intreprinderile din sfera micului business),
atunci agentii economici urmeaza sa fie selectati pentru comparare in baza caracteristicelor
formale selectate, cum ar fi, spre exemplu, veniturile din vinzari. De asemenea, este necesar de
luat in consideratie urmatorul moment: cu cat este mai mare esantionul de agenti economici
selectati, cu atat mai anevoioasd va fi procedura de evaluare pe baza de rating.

Etapa 3. Procesul de selectare a indicatorilor in baza carora se va efectua compararea
intreprinderilor selectate trebuie sa fie completat cu incad o procedura — determinarea importantei
fiecarui indicator selectat pentru intreprinderea respectiva si pentru esantionul de intreprinderi pe
ansamblu. Astfel, spre exemplu, este recunoscut de regula faptul ca la evaluarea complexa a
activitatii unei intreprinderi comerciale viteza de circulatie a marfurilor joacad un rol primordial,
pe cand pentru intreprinderile din sfera serviciilor rentabilitatea prezintd o importantd mult mai
pronuntata. Prin urmare, fiecarui indicator inclus in setul de evaluare pe baza de rating i se poate
atribui o anumita pondere.

Etapa 4. Efectuarea nemijlocita a procedurii de evaluare pe bazd de rating prin metodele
insumarii locurilor si (sau) metoda taxonometrica.

Presupunem ca intreprinderile comerciale au 1inregistrat, in decursul unei perioade
determinate N, in anumit nivel al indicatorilor rentabilitatii veniturilor din vinzari, duratei de
rotatie a stocurilor si a veniturilor din vinzari. Se cere de realizat clasamentul acestor intreprinderi
in baza informatiei (tabelul 1).

Tabelul 1. Indicatorii economico-financiari ai intreprinderilor

P . tori Abaterea

: . AT Valoarea | mediei
Indicatori . , 3 . - 6 medie, x; | patratice,

0j

R.entalblllvtgtea veniturilor 262 | 316 355 | 349 295 33,6 31,88 7,95

din vanzari, %

Durate} de rotatie a 10,7 85 8,9 72 6,3 6,7 8,05 3,68

stocurilor, zile

I‘giemm“ din vanzari, mii 1224 | 1854 | 188,6 | 204,5 | 154,3 | 134,6 165 73,39

Sursa: elaborat de autor

Aplicarea metodei insumarii locurilor pentru realizarea clasamentului, va conduce la
obtinerea urmatoarelor rezultate(tabelul 2).

Tabelul 2. Pozitionarea intreprinderilor comerciale

Indicatori fntreprinderi
1 2 3 4 5 6
R?nt?b'lllotatea veniturilor din 5 4 1 5 5 3
vanzari, %
Ei:gata de rotatie a stocurilor, 6 4 5 3 1 2
Venituri din vanzari, mii lei 6 3 2 1 4 5
Insumarea locurilor 18 11 8 6 10 10

Sursa: elaborat de autor

Suma locurilor este minimala la Intreprinderea nr. 4. Respectiv, intreprinderea data trebuie
recunoscutd ca cea mai buna in baza acestui criteriu.
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Pentru aplicarea metodei taxonometrice, se utilizeaza datele initiale sub forma matricei X.

10,7 8,5 8,9 7,2 6,3 6,7
122,4 1854 188,6 204,5 154,3 134,6
Se transformd matricea initiala in matricea Z, in care fiecare element reprezinta diferenta
dintre elementul corespunzitor din matricea X si valoarea medie pe randul unde se afla
elementul, impartitd la marimea abaterii mediei patratice. Matricea Z va arata in felul urmator:

< 26,2 31,6 35,5 349 29,5 33,6 )
X =

-0,71 -0,04 046 038 -030 0,22

Z= < 072 012 0,23 -0,23 -048 -0,37 )

-0,58 0,28 032 054 -015 -041

Intreprinderea model Z™ = (z* z* z*)=(0,46 — 0,48 0,54). Modelul este stabilit
in baza valorilor optime din fiecare rand al matricei Z.

Este necesar de mentionat faptul ca la calcul modelului se selecteaza in calitate de model
valorile maximale ale indicatorilor rentabilitatii §i veniturilor din vanzari. Modificarea duratei de
rotatie a stocurilor, calculata in zile, se interpreteaza intr-un alt mod — un aspect pozitiv se
considera accelerarea rotatiei, cu alte cuvinte, in analiza taxonometrica in calitate de model
urmeaza si fie selectatd valoarea minimd a indicatorului duratei de rotatie a stocurilor.
I, =(-0,71 — 0,46)% + [0,72 — (—0,48)]?> + (—0,58 — 0,54)? = 4,06
I, =(-0,04 —0,46)% +[0,12 — (—0,48)]?> + (0,28 — 0,54)% = 0,68
I; = (0,46 — 0,46) + [0,23 — (—0,48)]% + (0,32 — 0,54)? = 0,55
I, = (0,38 — 0,46)? + [-0,23 — (—0,48)]? + (0,54 — 0,54)% = 0,07
I; = (-0,30 — 0,46)? + [—0,48 — (—0,48)]*> + (—0,15 — 0,54)% =1,05
Io = (0,22 — 0,46)? + [-0,37 — (—0,48)]?> + (—0,41 — 0,54)% = 0,97

Cea mai mica valoare a indicatorului ,, I ” este pentru Intreprinderea nr. 4. Prin urmare, in
baza celor trei criterii sus mentionate, precum si conform metoi insumarii locurilor, cea mai buna
intreprindere urmeaza sa fie desemnata anume aceasta intreprindere.

Evaluarea pe baza de rating se aplicd nu doar la determinarea pozitiei Intreprinderii printre
intreprinderii din aceeasi sferd si cu acelasi volum de activitate, sau printre concurenti. Aceasta
metoda de analiza este deseori utilizatd pentru compararea indicatorilor de activitate a diferitor
subdiviziuni din cadrul unei intreprinderi. In cazul unitatilor structurale ce practica acelasi gen de
activitate selectarea setului de indicatori pentru evaluarea pe baza de rating nu prezinta prea mare
dificultate. Totusi, in ceea ce priveste subdiviziunile ce produc bunuri ce diferd substantial,
analistul urmeaza sa abordeze procesul de evaluare pe bazd de rating intr-un mod mai minutios.
Cel mai probabil, indicatorii optimi pot fi preluati din datele contabilititii manageriale.
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