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PARTEA 1
ESTIMAREA ECHILIBRULUI FINANCIAR AL INTREPRINDERII

1.1. Determinarea fondului de rulment financiar
1.2. Fondul de rulment propriu si fondul de rulment imprumutat

1.3. Nevoia de fond de rulment, trezoreria neta si cash-flow-ul perioadei

Bilantul financiar reprezintd principalul instrument de analizd a echilibrului
dintre nevoile si resursele de finantare. In acest scop pot fi calculati cativa indicatori
relevanti: fondul de rulment, nevoia de fond de rulment, trezoreria netd si

cash-flow-ul perioadei.

ya

e
~ Sa se estimeze echilibrul financiar al intreprinderii Y pe baza urmatorului

bilant financiar:

Bilant financiar al intreprinderii Y (lei)

NEVOI (ACTIV) Anul (N-1) Anul (N)

Nevoi permanente 21.743.630 24.480.000
(active imobilizate nete):

Imobilizari necorporale 510.000 570.000
Imobilizari corporale 12.710.000 15.210.000
Imobilizari financiare 8.523.630 8.700.000
Nevoi temporare 10.055.635 9.210.000
(active circulante nete):

Stocuri 4.270.210 6.310.250
Creante 3.285.100 2.220.000
Active de trezorerie 2.500.325 679.750
Total activ 31.799.265 33.690.000




RESURSE (PASIV) Anul (N-1) Anul (N)

Resurse permanente 24.750.630 25.630.000
(capitaluri permanente):

Capitaluri proprii 23.550.200 24.200.000
Datorii financiare 1.200.430 1.430.000
Resurse temporare 7.048.635 8.060.000
(Datorii pe termen scurt):

Datorii de exploatare (nefinanciare) 5.548.635 6.300.000
Pasive de trezorerie 1.500.000 1.760.000
Total pasiv 31.799.265 33.690.000

1.1. Determinarea fondului de rulment financiar

Fondul de rulment financiar poate fi calculat pe baza elementelor din partea

superioara a bilantului:

| FRF = Capitaluri permanente — Active imobilizate nete

Interpretare:




Fondul de rulment financiar poate fi calculat si pe baza elementelor din partea

inferioara a bilantului:

FRF = Active circulante nete — Datorii pe termen scurt

B R (N 1) T e

FRF(N) BT

A FRF = FRF(N) — FRF(N 1S IR TR T P PP PP
Interpretare:

/4

® ' Indiferent de modalitatea de calcul a fondului de rulment permanent se va

obtine acelasi rezultat.

1.2. Fondul de rulment propriu si fondul de rulment imprumutat

® Fondul de rulment propriu se determina conform relatiei:

FR ,ropriu = Capitaluri proprii — Active imobilizate nete

Rezultatul negativ al acestei relatii de calcul este denumit fond de rulment
imprumutat.

FR FCe s S T T PR PRRPRPT:

FR e TN 0 I T T P P P T P P PP P P PP P P PP PP PP PR PRPPIP PR




A FRpropriu = FRpropriu(N) — FRpropriu(N-l) T

Interpretare:

o Fondul de rulment imprumutat reflecta masura indatorarii pe termen lung, pentru

finantarea nevoilor pe termen scurt.

FR imprumutat — FRF - FR propriu

FR TMPIUMULAL (N-1) T e eneeeen e ettt ettt ettt ettt ettt e e et et et e et et et et et e ateaanes

FR TMPIUMUtat (N) T veeeesnsneneeenentn ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt ettt sttt seaaas

A FRimprumutat = FRimprumutat(N) — FRimprunutat(N—l) N

Interpretare:
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In gestiunea financiara se remarcd urmatoarele corelatii dintre fondul de rulment

financiar §i autonomia financiara a intreprinderii:

> FRE> 0, FR propriu > 0, FR smprumutat > 0
> FRE < 0, FR pyopriu < 0, FR imprumutas > 0
» FRF =0

> FRE > 0, FR pyopriu < 0, FR tmprumas™> 0

/4

® ' Completati valorile indicatorilor obtinute anterior §i incercuiti situatia de

corelatie in care se incadreazd intreprinderea in fiecare an:

Indicator Anul (N-1) Anul (N)
FRF

FR propriu

FR imprumutat

Sevaincercui | ppr o FR . >0, FR i >0 | FRE> 0, FR popia > 0 FR impramuas > 0

situatia de

Corela,tie FRF < 0: FR propriu < 0; FR imprumutat >0 FRF < 0; FR propriu < 0; FR imprumutat >0
corespunzitoare
FRF =0 FRF =0
pentru fiecare

> o< P >
an FRF > 0) FR oroprin < 0} FR imprumutat N 0 FRF 0, FR propriu 0, FR imprumutat 0

Interpretare:
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1.3. Nevoia de fond de rulment, trezoreria neta si cash-flow-ul perioadei

® Nevoia de fond de rulment (NFR)

NFR = Nevoi temporare - Resurse temporare
(fara active de trezorerie) (fara pasive de trezorerie)

NFR = Stocuri + Creante — Datorii de exploatare (nefinanciare)

Interpretare:

® Trezoreria neta (TN)

TN = FRF — NFR

12




O alta modalitate de calcul a trezoreriei este:

TN = Active de trezorerie — Pasive de trezorerie

Indiferent de metoda de calcul a TN se va obtine acelasi rezultat.

Interpretare:

o Cash-flow-ul perioadei (CF)

CF = TNT\T - TNT\T_I

TNy = trezoreria netd la sfarsitul exercitiului contabil

TNy.; = trezoreria netd la inceputul exercitiului contabil

Interpretare:

13




Sinteza indicatorilor calculati:

Indicator Anul (N-1) Anul (N)
FRF (lei)

NFR (lei)

TN (lei)

/4

= Sa se incadreze firma analizata intr-o situatie tipica de echilibru financiar.

Alegeti pentru fiecare an in parte o situatie de echilibru prin incercuire din

urmatoarele sase posibile. Scrieti in dreptul situatiei alese anul corespunzator.

» NFR> 0, FR> 0, TN > 0
» NFR> 0, FR> 0, TN <0
» FR<0, NFR>0,TN <0
» FR<0, TN > 0, NFR <0
» TN> 0, FR> 0, NFR <0
» NFR<0, FR<0,TN<0

Interpretare:
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PARTEA 2
STRUCTURA FINANCIAR-PATRIMONIALA A iNTREPRINDERII

2.1. Ratele de structura a activului
2.2. Ratele de structura a pasivului

2.2. Analiza structurii financiare a intreprinderii Y

2.1. Ratele de structura a activului

Rata activelor imobilizate (Ry) Activimobilizat <100
Activ total
Rata activelor circulante (Rxc) Activ circulant 100
X
Activ total

®
~ Pe exemplul firmei Y analizate in Partea 1 (pe baza bilantului financiar)

avem urmatoarele valori ale ratelor de structura pentru activ:

Rain-y = X100 = oo, %
Racn-n= X100 = 1o, %
Rainy = X100 = oo, %
Racony= X100 = oo, %
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2.2. Ratele de structura a pasivului

Rata stabilitatii Capitaluri permanente
financiare (Rsr) Pasiv total <100
Rata autonomiei Situatie favorabila pentru
financiare globale Capitaluri proprii <100 intreprindere: rata mai
(Rarg) Pasiv total mare sau cel putin egala
cu 1/3.
Rata d? indatorare Datorii totale §1tua§1§ faVOI‘abllfl pentru
globala (Ryg) —— x100 intreprindere: rata mai
Pasiv total micd decét 2/3.
®

Pe exemplul firmei Y analizate in Partea 1 (pe baza bilantului financiar)

avem urmatoarele valori ale ratelor de structura pentru pasiv:

Rsponeny = X100 = ..o %
RArGN-1)= X100 = oo %
Rigin-ny = X100 = .o, %
Rspony = X100 = oo %
Rargony = X100 = 1.oorrererrienn. %
Rigovy = X100 = .o, %
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2.3. Analiza structurii financiare a intreprinderii Y

Interpretare:
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PARTEA 3
ESTIMAREA RENTABILITATII INTREPRINDERII

3.1. Marja comerciala, valoarea adaugata si rezultatul net
3.2. Rentabilitatea comerciala

3.3. Rentabilitatea economica §i rentabilitatea financiara

3.1. Marja comerciala, valoarea adaugata si rezultatul net

ya

3
~ Se cunosc urmatoarele elemente de venituri si cheltuieli extrase din contul

de profit si pierdere al unei intreprinderi pentru anul N: venituri din véanzarea
marfurilor 204.100.000 lei, cheltuieli privind marfurile 52.520.000 lei, cheltuieli cu
materiile prime si materialele consumabile 43.100.000 lei. In conditiile in care
productia exercitiului este 82.000.000 lei, calculati marja comerciala si valoarea

adaugata pentru anul N.

Rezolvare:

e Calcularea marjei comerciale
Indicatori N (lei)

Venituri din vanzarea marfurilor

(=) Cheltuieli privind marfurile

= Marja comerciala (MC)

e Calcularea si interpretarea valorii adaugate
Indicatori N (lei)

Productia exercitiului

(+) Marja comerciala

(=) Cheltuieli cu materiile prime si materialele consumabile
= Valoarea adaugata (VA)

18



Interpretare:

-‘?-.r.
- O intreprindere a inregistrat in anul N un rezultat al exploatarii de 390.800

lei si un rezultat financiar de 110.000 lei. Calculati rezultatul net al exercitiului N.

/4

® ' Rezolvare:

Calcularea rezultatului net (lei)

Indicatori N

Rezultatul exploatarii (RE)
(+) Rezultatul financiar (RF)
(=) Impozit pe profit (16 %)

= Rezultatul net al exercitiului RNE (profit net sau pierdere)

Interpretare:
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3.2. Rentabilitatea comerciala
o ,

excedentul brut al exploatirii fiind de 120.000 lei. La sfarsitul exercitiului

O intreprindere a inregistrat in anul N o cifrd de afaceri netd de 390.000 lei,

intreprinderea a realizat un profit net de 18.800 lei. Rata marjei nete si rata marjei

brute de exploatare au urmatoarele valori:

/4

® ' Rezolvare:

Nr.

crt Indicator Formula de calcul

Rezultat net al exercitiului

1. | Rata marjei nete
Cifra de afacerineta

Excedent brut de exploatare

2. | Rata marjei brute de exploatare
Cifra de afaceri neta

Rata marjei nete () = =

Rata marjei brute de exploatare () = -

3.3. Rentabilitatea economica si rentabilitatea financiara

®
~ O intreprindere dispune in anul N de imobilizdri pentru exploatare in

valoare de 530.000 lei. Firma nu detine imobilizari in afara exploatdrii. Nevoia de

fond de rulment de exploatare calculata pe baza bilantului functional este de 300.300

ege v,

mai cunosc urmatoarele elemente: valoarea adaugatd (VA) este 572.225 lei,
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