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The paper is dedicated to the analysis of diluted earnings per share and its impact on
decision making. There are presented arguments in favor of the importance of diluted earnings per
share analysis in decision making of domestic stock companies. Special attention was given to the
economic content and the calculation of diluted earnings per share according to 1AS 33. Also there
is presented a detalied analysis of diluted earnings per share and the possible economic decisions
based on the obtained results.

Analiza performantei unei societati pe actiuni cotate consta in calcularea si interpretarea
unuia dintre cei mai importanti indicatori bursieri la nivel de actiune, si anume, rezultatul pe actiune.

Atragerea investitorilor autohtoni si straini se bazeaza pe oferirea unor informatii relevante,
inteligibile si comparabile privind marimea rezultatului pe actiune, care trebuie sa fie prezentata intr-
un limbaj contabil universal inteles.

Tn acest context, pentru a raspunde cerintelor investitorilor autohtoni si striini care doresc sa
Inteleaga informatia despre rezultatul pe actiune ale societatilor pe actiuni autohtone ale céror actiuni
ar dori sa cumpere, vanda sau sa pastreze, este necesar si util de aplicat 1AS 33 ,,Rezultatul pe
actiune” la nivel national. Tn viziunea noastra, avantajul utilizarii IAS 33 la nivel national este
resimtit mai evident de societatile pe actiuni autohtone care doresc sda aiba acces la finantare
internationala si de investitorii care doresc sa compare rezultatul pe actiune ale unor societati
localizate in tari diferite, i sa se asigure ca informatiile sunt relevante, si autentice.

Tn conformitate cu cerintele IAS 33, se deosebesc doua modalititi de calculul a rezultatului pe
actiune, si anume, rezultatul pe actiune — de baza si rezultatul pe actiune — diluat.
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Potrivit, prevederilor paragrafului 10 din IAS 33, rezultatul pe actiune — de baza se calculeaza
Tmpartind profitul sau pierderea atribuibil(2) actionarilor ordinari ai societatii pe actiuni la media
ponderata a numarului de actiuni ordinare in circulatie pe parcursul perioadei. Totodata trebuie de
mentionat, ca conform paragrafului 12 din 1AS 33, profitul sau pierderea atribuibil(g) actionarilor
ordinari ai societatii pe actiuni se ajusteaza cu valorile dupa impozitare ale dividendelor preferentiale,
cu diferentele care rezultd din decontarea actiunilor preferentiale, precum si cu alte efecte similare ale
actiunilor preferentiale clasificate drept capitaluri proprii. Tn conformitate cu prevederile paragrafului
14 al IAS 33, valoarea dividendelor preferentiale dupa impozitare care este dedusa din profit sau pierdere
este urmatoarea: valoarea dupa impozitare a oricaror dividende preferentiale, aferente actiunilor
preferentiale necumulate, declarate pentru perioadad; si valoarea dupa impozitare a dividendelor
preferentiale, aferente actiunilor preferentiale cumulate, prevazute pentru perioada respectiva, indiferent
daca asemenea dividende au fost declarate sau nu. De mentionat, ca valoarea dividendelor
preferentiale pentru perioada nu include valoarea oricaror dividende preferentiale aferente actiunilor
preferentiale cumulate, platite sau declarate pentru perioada curenta cu privire la perioadele
anterioare.

Rezultatul pe actiune — diluat se calculeaza pe langa rezultatul pe actiune — de baza in cazul
cand societatea pe actiuni dispune de actiuni ordinare potentiale.

Tn acest context, trebuie sa mentionam ca una din problemele destul de controversate in teoria
si practica economica este calculul si analiza rezultatului pe actiune — diluat. Atentia necesara pentru
cercetarea si solutionarea problemei date reiese din faptul ca societatile pe actiuni intra uneori Tn
angajamente de emisiune de actiuni Tn viitor, care va avea ca rezultat o modificare a rezultatului pe
actiune — de baza. Astfel, pentru adoptarea unor decizii economice eficiente, detinatorii de actiuni
ordinare cit si detinatorii de actiuni ordinare potentiale, doresc sa cunoasca influenta actiunilor ordinare
potentiale asupra evaluarii rezultatului pe actiune — de baza.

Asa cum se desprinde din paragrafului 5 al IAS 33, o actiune ordinard potentiald este un
instrument financiar sau alt contract care i poate da detinatorului dreptul la actiuni ordinare.
Conform, paragraful 7 al IAS 33, actiunile ordinare potentiale sunt: datoriile financiare sau
instrumentele de capitaluri proprii, inclusiv actiunile preferentiale, convertibile Tn actiuni ordinare;
actiunile care vor fi emise numai dupa indeplinirea anumitor conditii care rezulta din angajamente
contractuale, cum ar fi cumpararea unei intreprinderi sau a altor active.

Trebuie sa mentionam, ca rezultatul pe actiune — diluat se calculeaza n concordantd cu
metoda de calcul al rezultatului pe actiune — de baza, in acelasi timp ludndu-se Tn considerare
influenta tuturor actiunilor ordinare potentiale diluate, aflate Tn circulatie. Tn acest context, potrivit
paragrafului 31 al 1AS 33, in scopul calcularii rezultatului pe actiune diluat, o entitate trebuie sa
ajusteze profitul sau pierderea atribuibil(a) actionarilor ordinari ai societatii pe actiuni si media ponderata
a numirului de actiuni Tn circulatie cu efectele tuturor actiunilor ordinare potentiale diluante. In
conformitate cu prevederile paragrafului 32 al 1AS 33, profitul sau pierderea atribuibil(2) actionarilor
ordinari ai societatii pe actiuni se majoreaza cu valoarea dupa impozitare a dividendelor recunoscute n
cursul perioadei, aferenta actiunilor ordinare potentiale diluante, si sunt ajustate in functie de orice alte
modificari ale veniturilor sau cheltuielilor care ar rezulta din conversia actiunilor ordinare potentiale
diluante. Tn acelasi moment se ajusteaza si media ponderati a numarului de actiuni ordinare n
circulatie, si anume, este majorata cu media ponderata a numarului de actiuni ordinare suplimentare care
s-ar fi aflat in circulatie in cazul conversiei tuturor actiunilor ordinare potentiale diluante.

Tn aceasta ordine de idei, conform paragraful 41 al IAS 33, actiunile ordinare potentiale trebuie
tratate drept diluante atunci, i numai atunci, cdnd n urma conversiei lor n actiuni ordinare, ar scadea
profitul pe actiune sau ar creste pierderile pe actiune. Daca conversia lor Tn actiuni ordinare mareste
profitul pe actiune sau diminueazd pierderea pe actiune, atunci acestea sunt actiuni ordinare
potentiale antidiluante si efectul lor nu se iau in considerare in calculul rezultatului pe actiune —
diluat.

Atunci cand se analizeaza daca actiunile ordinare potentiale sunt diluante sau antidiluante
fiecare emisiune sau clase de actiuni ordinare potentiale se iau in calcul separat, si nu in totalitatea
lor. Ordinea in care se examineaza actiunile ordinare potentiale nu poate fi intdmplatoare, deoarece,
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aceasta poate influenta calitatea lor de a fi sau nu diluante. De aceea, pentru maximizarea diluarii
rezultatului pe actiune — de baza, fiecare emisiune sau clase de actiuni ordinare potentiale se iau n
calcul in ordine, de la cele mai diluante la cele mai putin diluante.

Consideram, ca orice diluare potentiala este foarte importantd pentru actionarii existenti,
pentru ca indica reducerea posibila a castigurilor curente, ce le pot fi distribuite Tn viitor prin
intermediul dividendelor si posibila crestere a numarului de actiuni la care se imparte valoarea totala
de piata a societatii pe actiuni.

Modul de calculul si analiza a rezultatului pe actiune — diluat, este prezentat in urmatorul
exemplu.

Tn anul 2009 societatea pe actiuni ,,Moldpresa” S.A. dispune de urmdtoarele informatii:

1. Actiuni preferentiale nominative de clasa I 1n numdr de 9999 actiuni. In anul 2009
marimea dividendelor pe actiunile preferentiale nominative de clasa I au constituit 58480,24 lei,
revenind fiecarei actiuni cate 5,85 lei dividende.

2. Actiuni preferentiale nominative de clasa II Tn numdr de 6666 actiuni. Marimea
dividendelor pe actiunile preferentiale nominative de clasa II in anul 2009 au constituit 188267,22
lei, revenind fiecarei actiuni dividende egale cu 28,24 lei.

Fiecare actiune preferentiala nominativa de clasa I si clasa Il poate fi convertita In doua
actiuni ordinare.

Tn baza datelor din acest exemplu, calculim in tabelul 1 rezultatul pe actiune suplimentar,
care poate fi obtinut dupad fiecare conversie potentiala a actiunilor preferentiale. Acest calcul se
efectueaza in scopul identificarii ordinii n care se vor examina actiunile ordinare potentiale la
calculul rezultatului pe actiune — diluat.

Tabelul 1
Calculul rezultatului pe actiune suplimentar atribuibil detinatorilor actiunilor
ordinare in urma conversiei actiunilor preferentiale

Modificarea S Rezultatul pe
Nr. . . . Cresterea numarului de .
Indicatori rezultatului SR .. |actiune
crt. . . . |actiuni ordinare, actiuni . .
financiar net, lei i i suplimentar, lei
1 2 3 4 5=3+4
Conversia actiunile
1 preferentiale nominative de |58480,24 19998 = 9999 x 2 2,92
clasa |
2 Conversia actiunile
preferentiale nominative |188267,22 13332 = 6666 x 2 14,12
de clasa Il
3 Total 246747,46 33330 X

Din datele tabelului 1, putem mentiona, ca dupa conversia actiunilor preferentiale, numarul
actiunilor ordinare poate creste cu 33330 actiuni, dar profitul net atribuibil actionarilor ordinari se
poate majora cu 246747,46 lei, deoarece, dividendele pe actiunile preferentiale raman la dispozitia
societatii. Modificarea rezultatul pe actiune convertitd in cazul cu actiunile preferentiale nominative
de clasa I constituie 2,92 lei, dar in cazul cu actiunile preferentiale nominative de clasa Il — 14,12 lei.
Observam, ca conversia actiunilor preferentiale nominative de clasa I va duce la modificarea mai
mica a rezultatul pe actiune convertita. Aceasta inseamna, ca ludnd in consideratie principiul
prudentei, adica avand scopul sa aratam investitorului cea mai rea situatie din toate posibile, vom
calcula in primul rand, rezultatului pe actiune — diluat in conditiile conversiei actiunilor preferentiale
nominative de clasa I si in al doilea rand, Tn conditiile conversiei actiunilor preferentiale nominative
de clasa Il.

Tn baza datelor ,,Moldpresa” S.A., calculam rezultatului pe actiune — diluat in anul 2009.
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Tabelul 2
Calculul rezultatului pe actiune — diluat in anul 2009 la ,,Moldpresa” S.A.

Nr. Indicatori Profit net (pierdere | Actiuni ordinare Tn Rezultatul_pe
crt. neta), lei circulatie, actiuni |actiune, lei
1 2 3 4 5=3 + 4

1 |Calculul rezultatul pe actiune — de baza |5735707,00 159903 34,33
Conversia actiunile preferentiale

2 nominative de clasa | °8480,24 19998
Total dupa conversia actiunile

3 |preferentiale nominative de clasa I, 5794187,24 179901 32,21 diluat
[ind.1+ind.2]

4 Com"ersia actiunile preferentiale 18826722 13332
nominative de clasa Il
Total dupa conversia actiunile

5 |preferentiale nominative de clasa I si |5982454,46 193233 30,96 |diluat
clasa Il, [ind.3+ind.4]

Din calculele efectuate Tn tabelul 2, putem mentiona, ca rezultatul pe actiune — diluat dupa
conversia actiunilor preferentiale nominative de clasa I constituie 32,21 lei, dar rezultatul pe actiune
— diluat dupa conversia actiunilor preferentiale nominative de clasa II constituie 30,96 lei. Luand in
consideratie principiul prudentei, din cele doua rezultate se alege marimea cea mai mica. Prin
urmare, rezultatul pe actiune — diluat in anul 2009 la ,,Moldpresa” S.A. constituie 30,96 lei.

In opinia noastra, pentru detinatorii de actiuni ordinare si detinitorii actiuni preferentiale
prezinta importanta comparatiile dintre:

1) rezultatul pe actiune — de bazd si rezultatul pe actiune — diluat, deoarece, arata
diminuarea maxima de profit (pierdere) pe actiune pe care o pot inregistra detinatorii de
actiuni ordinare in cazul Tn care toti posesorii de actiuni ordinare potentiale diluate
opteaza pentru conversia lor Tn actiuni ordinare.

2) remunerarea pentru un anumit tip de actiune ordinara potentiala (dividende) si rezultatul
pe actiune — diluat:

2.1) daca remunerarea pentru un anumit tip de actiune ordinara potentiala este mai mare ca
rezultatul pe actiune — diluat, atunci nu se justifica din punctul de vedere al rezultatului
pe actiune conversia actiunilor ordinare potentiale in actiuni ordinare, deoarece s-ar
Tnregistra pierderi fata de situatia existenta.

2.2) daca remunerarea pentru un anumit tip de actiune ordinara potentialda este mai mica ca
rezultatul pe actiune — diluat, atunci se justifica conversia actiunilor ordinare potentiale in
actiuni ordinare, deoarece, investitorii pot obtine venituri din conversie.

Din analiza datelor exemplificate, se observa ca posibilitatea maximala a micsorarii profitului

pe actiune ordinara Tn urma conversiei actiunilor preferentiale constituie 3,37 lei (34,33 — 30,96).
Luand in consideratie marimea dividendelor pe actiunile preferentiale si rezultatul pe actiune —
diluat, putem constata, ca conversia actiunilor preferentiale in actiuni ordinare este rentabild pentru
detindtorii de actiuni preferentiale, deoarece, este posibild obtinerea veniturilor suplimentare. De
exemplu, pentru fiecare actiune preferentiala de clasa I investitorii obtineau dividende Tn marime de
5,85 lei. Daca are loc conversia, atunci fiecare actiune preferentiala este convertita in doua actiuni
ordinare, ceea ce inseamna, ca venitul suplimentar din conversia unei actiuni preferentiale de clasa |
poate constitui 56,67 lei (30,96>< 2 —5,85), in situatia repartizarii profitului net sub forma de

dividende pe actiunile ordinare.

Generaliznd cele expuse, consideram, ca informatia despre rezultatul pe actiune — diluat,
este necesara pentru fundamentarea deciziilor economice privind pastrarea sau conversia actiunilor
ordinare potentiale, planificarea actualilor si potentialilor actionari ai societatii pe actiuni,
planificarea tranzactiilor de vanzare—cumparare a actiunilor, de asemenea, pentru a Intelege politica
conducerii societatii pe actiuni privind respectarea si apararea intereselor actionarilor, etc.
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