CECCAR BUSINESS REVIEW CECCA
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
o 4/2025 BUSINESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E v

Romania197

Analiza principalilor indicatori financiari si bursieri
la 0 companie producatoare de echipamente sportive

Lect. univ. dr. Bogdan Cosmin GOMOI

Universitatea , Aurel Vlaicu” din Arad

Abstract

Companies with international visibility, listed on the stock exchange and with a long history on the
market have gradually evolved and enjoy prestige, acquired as a consequence of the quality, innovative
character, and diversity of the products and services offered. Nike company, founded in the United States
of America in the early 1970s, stands out as one of the largest manufacturers of sports equipment
worldwide. Nike brand is distinguished by its iconic symbol, the Swoosh, one of the most famous logos,
and by the motto “Just Do It”, one of the most used motivational slogans. Financial indicators are rates
that inform users about the financing structure and its allocation, the ability to pay debts, the dynamics
of the operating cycle or the performance obtained. Stock market indicators are price multipliers/indices
that relate the market price of companies’ shares to various factors corroborated with it, such as profit
per share, turnover per share, book value of a share or cash flow per share.
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2 Introducere

Natura juridici a companiilor listate la bursa este de regul3 privata si societara. in general, acestea rezult3
din asocierea mai multor proprietari, denumiti actionari, cu drept de control proportional cu participarea. Ele
sunt de obicei societati de capitaluri, iar capitalul social este divizat in actiuni.

Dimensiunea economica a companiilor listate la bursa este in majoritatea cazurilor mare sau foarte mare.
Ele se bucura de o avere impresionanta, o cifra de afaceri semnificativa si un numar ridicat de angajati. Acestea
se pot organiza pe sistemul holding, avand o societate-mama, legata prin titluri de participare de mai multe filiale,
care pot fi situate in mai multe tari.

Domeniul de activitate al companiilor listate la bursa este adeseori multiplu, combinand in proportii va-
riate productia, comertul si prestarea de servicii, ca domenii de activitate fundamentale. Sectorul economicin
care activeaza companiile listate la bursa este preponderent cel tertiar, bazat pe valorificarea de resurse (comert,
transporturi, turism). Semnificativ este si numarul firmelor listate la bursa care deruleaza activitati apartinand
sectorului secundar, dedicat prelucrarii de resurse (industrie, constructii). Desi mai putine, intalnim si companii
listate la bursa care desfasoara activitati aferente sectorului primar, privitor la exploatarea de resurse (agricultura,
silvicultura, industria extractiva).
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2 Metodologia cercetarii

Indicatorii de tip raport reprezinta o prelucrare informationala prin divizarea unui factor la un altul cu
scopul generarii unui continut informational relevant pentru gestionarea activitatii companiilor si adoptarea

celor mai potrivite decizii in vederea maximizarii rezultatelor.

Indicatorii financiari sunt rate de structurd, bonitate (lichiditate si solvabilitate), rotatie (gestiune a resur-
selor) si rentabilitate.

v’ Ratele de structurd releva repartizarea surselor proprii, a surselor externe si a celor atrase in cadrul
structurii de finantare, precum si modul in care acestea se concretizeaza in active curente si imobilizate. Vom
analiza cinci rate de structura, dupa cum urmeaza:

Rate de
structura

. . Valori optime pentru
Tipul ratelor Rate Relatia de calcul P .. p.
parametrii Nike
. . . Active imobilizate
Rata activelor imobilizate - 0,3-0,5
Total activ
Structura activului
. . Active circulante
Rata activelor circulante — 0,5-0,7
Total activ
. Capitaluri permanente
Rata stabilitatii financiare .p - p — — >0,7
Capitaluri proprii + Datorii
Structura capitalurilor Rata autonomiei Capitaluri proprii 505
proprii si datoriilor financiare Capitaluri proprii + Datorii !
R s Datorii
Rata indatorarii - - " " <0,5
Capitaluri proprii + Datorii

Schema 1. Ratele de structura

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.

v’ Ratele de bonitate (lichiditate si solvabilitate) reliefeazi capacitatea companiei de a-si achita datoriile
angajate (pe termen scurt sau totale) pe baza activelor detinute (curente sau totale). Vom analiza patru rate
de bonitate, astfel:

. . Valori optime pentru
Tipul ratelor Rate Relatia de calcul P .. p'
parametrii Nike
Lichiditatea Stocuri + Creante + Lichiditdti 1.5.2
curenta/generald Datorii pe termen scurt !
Lichiditatea Creante + Lichiditati
Lichiditatea rapida/testul acid Datorii’ e termen sc’urt 115
Rate de P P
bonitate Lichiditatea Lichiditati
. e " 0,2-0,5
imediata/la vedere Datorii pe termen scurt
- - . Total activ
Solvabilitatea Solvabilitatea generala —_— >2
Datorii

Schema 2. Ratele de bonitate

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.
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v’ Ratele de rotatie (gestiune a resurselor) indicd dinamica ciclului de exploatare in termeni de stocuri,
creante comerciale (clienti) si datorii comerciale (furnizori), sub aspectul atat al numarului de reinnoiri de pe
parcursul unui an, cat si al intervalului de timp dintre doua reinnoiri succesive. Vom analiza trei rate de rotatie,

fiecare cu cate doua subcomponente, astfel:

Tipul ratelor

Rate

Relatia de calcul

Valori optime pentru
parametrii Nike

Rate

de rotatie

Rotatia stocurilor

Viteza de rotatie
a stocurilor

Cifra de afaceri
Stocuri

4-8 rotatii/an

Durata medie de rotatie
a stocurilor

Stocuri x 360 zile
Cifra de afaceri

45-90 zile

Rotatia

creantelor — clienti

Viteza de rotatie
a creantelor — clienti

Cifra de afaceri
Creante — clienti

10-15 rotatii/an

Durata medie de rotatie
a creantelor — clienti

Creante — clienti x 360 zile
Cifra de afaceri

24-36 zile

Rotatia

datoriilor — furnizori

Viteza de rotatie
a datoriilor — furnizori

Cifra de afaceri
Datorii — furnizori

6-10 rotatii/an

Durata medie de rotatie
a datoriilor — furnizori

Datorii — furnizori x 360 zile

Cifra de afaceri

36-60 zile

Schema 3. Ratele de rotatie

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.

v Ratele de rentabilitate reliefeaza potentialul a variate structuri de pozitie financiara sau de performante

de a genera profit net (daca exista pierdere neta, valorile acestor indicatori devin negative siisi pierd relevanta).
Vom analiza patru rate de rentabilitate, dupa cum urmeaza:

Tipul ratelor

Rate

Relatia de calcul

Valori optime pentru
parametrii Nike

Rate de rentabilitate

Rentabilitatea economica Rezultat net 5 0.05
(ROA) Total activ !
Rentabilitatea financiara Rezultat net 5015
(ROE) Capitaluri proprii !
Rentabilitatea comerciala Rezultat net 5008
(ROS) Cifra de afaceri ’
Rentabilitatea investitionald Rezultat net

>0,10

(ROI)

Active imobilizate

Schema 4. Ratele de rentabilitate

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.

Indicatorii bursieri sunt multiplicatori de pret/indici, patru fiind mai importanti: pret/castig (P/E), pret/

valoare contabila (P/BV), pret/vanzari (P/S) si pret/cash flow (P/CF). Acestia releva cate unitati monetare plateste
un investitor pentru fiecare unitate monetara de:

25 |



i¥3 Tna,
o >
%,
4
R auropz®

o
S

'S Aol
g O
Romania1e?

CECCAR BUSINESS REVIEW
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921

N° 4/2025

www.ceccarbusinessreview.ro

profit, in cazul P/E;
active nete (active minus datorii), in cazul P/BV;
vanzari, in cazul P/S;

flux de numerar, in cazul P/CF.

Cei patru multiplicatori supusi analizei se prezinta astfel:

Tipul multiplicatorilor

Multiplicatori de pret

- . . Valori opti t
Multiplicatori Relatia de calcul el m_(le p.en u
parametrii Nike
Ay Pret pe actiune
Pret/castig (P/E) Profit pe actiune 20-30
Pret/valoare contabild Pret pe actiune e
(P/BV) Valoarea contabild a actiunii
A w: Pret pe actiune
Pret/vanzari (P/S) Cifra de afaceri pe actiune 25
Pret pe actiune
Pret/cash flow (P/CF) Cash flow pe actiune 15-25

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.

Schema 5. Multiplicatorii de pret

Dinamica indicatorilor financiari si bursieri se fundamenteaza pe tehnici precum abaterea absoluta cu
baza in lant, abaterea relativa cu baza in lant, ratele de crestere/scadere cu baza in lant si ritmul mediu de cres-

tere/scadere:

Indicatori

Relatia de calcul

Abatere absoluta cu baza in lant (A)

Valoare, — Valoare,.,

Valoare,
Abatere relativa cu baza in lant (l) — x 100
Valoare,.,
. X Valoare,
Rata de crestere/scadere cu baza in lant (Rc/s) ———  x100-100
Valoare,,,

Ritmul mediu de crestere/scidere (R)

("1’ Valoare, 1) % 100
Valoare,.,

Schema 6. Tehnici dinamice de evidenta a evolutiei indicatorilor financiari si bursieri

Sursa: Literatura de specialitate si perspectiva autorului.

2 Rezultatele cercetarii

Nike este o companie americana cu vechime pe piata internationald a echipamentelor sportive. Calitatea
produselor i-a consacrat prestigiul, aspect reflectat si la nivelul indicatorilor financiari si bursieri analizati in cele
ce urmeaza. O politica de produs bazata pe caracteristici superioare, dublata de o politica de pret adecvata,
asociatd cu un plasament global si o promovare atractiva definesc strategia de marketing a unei firme de succes

precum Nike.

Evolutia informatiilor financiare de sinteza ale companiei in intervalul de timp 2020-2023 se prezinta

dupa cum urmeaza:
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- USD -
Elemente 2020 2021 2022 2023
Numerar si echivalente de numerar 9.889.000 8.574.000 7.441.000 9.860.000
Investitii financiare pe termen scurt 3.587.000 4.423.000 3.234.000 1.722.000
:.zt:.:;:ze;::eiﬁgfﬁzﬁ de numerar si investitii 13.476.000 | 12.997.000 | 10.675.000 | 11.582.000
Clienti 5.961.000 6.796.000 6.073.000 6.281.000
Stocuri 6.854.000 8.420.000 8.454.000 7.519.000
Total active circulante 26.291.000 | 28.213.000 | 25.202.000 | 25.382.000
ﬁ;‘;;’g ;?;22;?;2{:\'2:::"2”" terenuri, construct, 13.174.000 | 13.023.000 | 13.638.000 | 13.632.000
Amortizare cumulata 5.157.000 5.306.000 5.634.000 5.914.000
Imobilizari corporale nete 8.017.000 7.717.000 8.004.000 7.718.000
Imobilizari necorporale/Goodwill 242.000 284.000 281.000 240.000
Alte active pe termen lung/Imobilizari financiare 3.190.000 4.107.000 4.044.000 4.770.000
Total active imobilizate 11.449.000 | 12.108.000 | 12.329.000 | 12.728.000
TOTAL ACTIV 37.740.000 | 40.321.000 | 37.531.000 | 38.110.000
Salarii 6.226.000 6.443.000 5.385.000 6.111.000
Furnizori 3.142.000 4.065.000 3.631.000 3.948.000
Alte datorii pe termen scurt 306.000 222.000 240.000 534.000
Total datorii pe termen scurt 9.674.000 10.730.000 9.256.000 10.593.000
Datorii pe termen lung 12.344.000 | 11.697.000 | 11.713.000 10.469.000
Alte datorii pe termen lung 2.955.000 2.613.000 2.558.000 2.618.000
Total datorii pe termen lung 15.299.000 | 14.310.000 | 14.271.000 | 13.087.000
Total datorii 24.973.000 | 25.040.000 | 23.527.000 | 23.680.000
Capitaluri proprii si alte investitii 7.040.000 9.235.000 8.934.000 8.730.000
Rezultat 5.727.000 6.046.000 5.070.000 5.700.000
Total capitaluri proprii 12.767.000 15.281.000 14.004.000 14.430.000
TOTAL CAPITALURI PROPRII SI DATORII 37.740.000 | 40.321.000 | 37.531.000 | 38.110.000
Cifra de afaceri 44.538.000 | 46.710.000 | 51.217.000 | 51.362.000

Sursa: www.nike.com

in ceea ce priveste activul companiei, se remarca preponderenta activelor circulante, aspect firesc tinand

seama de domeniul siu de activitate, axat pe productie si comert. In cazul activelor curente, se observa o repar-
titie echilibrata intre stocuri, creante (clienti) si lichiditati (numerar, echivalente de numerar si investitii financiare
pe termen scurt). Proportia dintre ele se pdstreaza pe intregul interval analizat, dovada a unui ciclu de exploatare
bazat pe un dinamism stabil. Activele imobilizate sunt mai reduse, in componenta lor fiind preponderente imo-
bilizarile corporale, concretizate mai ales in instalatii de productie. Fluctuatiile valorice ale activelor circulante
si imobilizate sunt mici, dovada a existentei si mentinerii echilibrului investitii-exploatare.

Finantarea este echilibrata intre surse proprii (capitaluri proprii), surse externe (datorii pe termen lung)
si surse atrase (datorii pe termen scurt) pe intreaga perioada studiata. Fiecare categorie de surse detine circa
o treime din finantarea totala (cu abateri pozitive sau negative), compania beneficiind de autonomia data de
sursele proprii, stabilitatea oferita de sursele externe, dar si de gratuitatea surselor atrase. Fluctuatiile de la un
exercitiu financiar la altul sunt, de asemenea, destul de reduse, Nike gasindu-si structura de finantare optima.
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Cifra de afaceri este consistenta si crescatoare, firma consolidandu-si permanent pozitia pe piata globala
si ameliorandu-si performantele.

Pentru intervalul de timp 2020-2023, indicatorii financiari aferenti companiei Nike, abordati static si di-
namic, se prezinta astfel:

Nota: Toate tabelele urmatoare reprezinta calculele autorului pe baza Tabelului 1.

Tabelul 2. Ratele de structura aferente Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Rata activelor imobilizate 0,30 0,30 0,33 0,33
Abatere absoluta 0,00 0,03 0,00
Abatere relativa (%) 98,99 109,39 101,67
Rata de crestere/scadere (%) -1,01 9,39 1,67
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 3,26
Rata activelor circulante 0,70 0,70 0,67 0,67
Abatere absoluta 0,00 -0,03 0,00
Abatere relativa (%) 100,44 95,97 99,18
Rata de crestere/scadere (%) 0,44 -4,03 -0,82
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -1,49
Rata stabilitatii financiare 0,74 0,73 0,75 0,72
Abatere absoluta -0,01 0,02 -0,03
Abatere relativa (%) 98,68 102,66 95,84
Rata de crestere/scadere (%) -1,32 2,66 -4,16
Ritmul mediu de crestere/scadere -0,98
Rata autonomiei financiare 0,34 0,38 0,37 0,38
Abatere absoluta 0,04 -0,01 0,01
Abatere relativa (%) 112,03 98,46 101,48
Rata de crestere/scadere (%) 12,03 -1,54 1,48
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 3,83
Rata indatorarii 0,66 0,62 0,63 0,62
Abatere absoluta -0,04 0,01 -0,01
Abatere relativa (%) 93,85 100,94 99,12
Rata de crestere/scadere (%) -6,15 0,94 -0,88
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -2,08

Referitor la structura activelor, putem remarca preponderenta fireasca a activelor circulante, in virtutea
obiectului de activitate, bazat pe obtinerea si vanzarea de stocuri. Acestea detin aproximativ 70% din activul
total, complementar activelor imobilizate, care inregistreaza aproximativ 30%, concretizate in mare parte in
aparatura necesard productiei. in timp ce activele curente se situeazi la limita superioard a intervalului considerat
optim, cele necurente se pozitioneaza la limita inferioara a acestuia. Astfel, activitatea implica un ciclu de
exploatare maxim cu un volum de investitii minim.

Privitor la finantare, compania detine stabilitate financiara, fundamentata pe resurse pe termen lung, de
peste 70% (minimul recomandat). Tnsa raportul surse proprii/surse strdine prezintd o configuratie diferita de
cea optima (50-50%). Remarcam o autonomie financiara relativa, cu o pondere a capitalurilor proprii ce tinde
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doar spre 40%, in timp ce indatorarea este usor supradimensionata, cu valori de peste 60% pe intregul interval
analizat. Totusi, in cadrul indatorarii exista si surse atrase, care sunt gratuite, obtinute prin negocieri mutuale,
contractuale sau impuse de legiuitor. in ciuda caracterului temporar, gratuitatea lor contrabalanseazd putin
cuantumul ridicat al indatorarii.

Atat elementele de activ, cat si cele de finantare se dovedesc deosebit de stabile pe intreaga perioada,
dovada ca Nike este deja experta in stabilirea politicilor de finantare, investitii si exploatare.

Tabelul 3. Ratele de bonitate aferente Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Lichiditatea curenta 2,72 2,63 2,72 2,40
Abatere absoluta -0,09 0,09 -0,32
Abatere relativa (%) 96,75 103,55 88,00
Rata de crestere/scadere (%) -3,25 3,55 -12,00
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -4,11
Lichiditatea rapida 2,01 1,84 1,81 1,69
Abatere absoluta -0,17 -0,03 -0,12
Abatere relativa (%) 91,81 98,09 93,20
Rata de crestere/scadere (%) -8,19 -1,91 -6,80
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -5,67
Lichiditatea imediata 1,39 1,21 1,15 1,09
Abatere absoluta -0,18 -0,06 -0,06
Abatere relativa (%) 86,95 95,21 94,80
Rata de crestere/scadere (%) -13,05 -4,79 -5,20
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -7,76
Solvabilitatea generala 1,51 1,61 1,60 1,61
Abatere absoluta 0,10 -0,01 0,01
Abatere relativa (%) 106,55 99,07 100,89
Rata de crestere/scadere (%) 6,55 -0,93 0,89
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 2,12

n cazul lichiditatii, remarcdm valori supradimensionate la nivelul tuturor celor trei indicatori, dovad3 a
unui dezechilibru intre lichiditatea activelor curente si exigibilitatea datoriilor pe termen scurt. Lichiditatea
curenta si cea rapida devanseaza moderat intervalele optime, de 1,5-2, respectiv 1-1,5, in timp ce lichiditatea
imediatd depaseste substantial intervalul optim, de 0,2-0,5. Situatia arata o supradimensionare a activului
curent, coroborata cu o subdimensionare a datoriilor pe termen scurt. Din analiza ultimului indicator ne dam
seama ca lichiditatile sunt cele care creeaza aceste decalaje. Astfel, tinand seama si de contextul pandemic si
de cel postpandemic (2020-2023), putem considera ca Nike a mentinut un volum ridicat de lichiditati ca factor
de rezilienta.

Solvabilitatea, in schimb, este situata sub limita considerata optima, de 2. Explicatia este data de volumul
ridicat de datorii pe termen lung, comparativ cu o valoare relativ redusa a activelor imobilizate, ca factori supli-
mentari fata de lichiditate. Astfel, riscul de insolventd, desi moderat, nu este inexistent. Totusi, este foarte putin
probabil avand in vedere stabilitatea si reputatia firmei.

Tendinta usor descrescdtoare a lichiditatii (manifestata la nivelul tuturor celor trei indicatori) asociata cu
trendul usor crescator al solvabilitatii reprezinta semnale favorabile pentru companie.

g
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Tabelul 4. Ratele de rotatie aferente Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Viteza de rotatie a stocurilor (numar de refnnoiri) 6,50 5,55 6,06 6,83
Durata medie de rotatie a stocurilor (zile) 55 65 59 53
Viteza de rotatie a clientilor (numar de reinnoiri) 7,47 6,87 8,43 8,18
Durata medie de rotatie a clientilor (zile) 48 52 43 44
Viteza de rotatie a furnizorilor (numar de reinnoiri) 14,18 11,49 14,11 13,01
Durata medie de rotatie a furnizorilor (zile) 25 31 26 28

Stocurile sunt cele mai importante elemente pentru domeniul de activitate al companiei. Rotatia lor se
face Tn medie de 6 ori pe an, la un interval de 60 de zile. Atat viteza de rotatie, cat si durata medie de rotatie
se situeaza la mijlocul intervalelor optime recomandate, dovada ca Nike isi normeaza atent stocurile, asigurand

optimizarea acestora.

Creantele — clienti se incaseaza in medie la 45 de zile, de circa 8 ori pe an, in timp ce datoriile — furnizori se
platesc in medie la 30 de zile, de circa 12 ori pe an. Aceasta dinamica dezavantajeaza compania, rotatia datoriilor
furnizori fiind mai dinamica decat cea a creantelor — clienti. Astfel, asistam la o viteza de rotatie subdimensionata
si o durata medie de rotatie supradimensionata a creantelor, in timp ce la nivelul datoriilor — furnizori situatia
se inverseazad. Aceste decalaje nefavorabile companiei, generate de creditele comerciale, au fost remarcate si

la nivelul indicatorilor de lichiditate.

Tabelul 5. Ratele de rentabilitate aferente Nike Tn perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Rentabilitatea economica 0,15 0,15 0,14 0,15
Abatere absoluta 0,00 -0,01 0,01
Abatere relativa (%) 98,81 90,09 110,72
Rata de crestere/scadere (%) -1,19 -9,91 10,72
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -0,48
Rentabilitatea financiara 0,45 0,40 0,36 0,40
Abatere absoluta -0,05 -0,04 0,04
Abatere relativa (%) 88,20 91,50 109,11
Rata de crestere/scadere (%) -11,80 -8,50 9,11
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -4,15
Rentabilitatea comerciala 0,13 0,13 0,10 0,11
Abatere absoluta 0,00 -0,03 0,01
Abatere relativa (%) 100,66 76,48 112,11
Rata de crestere/scadere (%) 0,66 -23,52 12,11
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -4,79
Rentabilitatea investitionala 0,50 0,50 0,41 0,45
Abatere absoluta 0,00 -0,09 0,04
Abatere relativa (%) 99,82 82,35 108,90
Rata de crestere/scadere (%) -0,18 -17,65 8,90
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -3,62

Valorile generate devanseaza semnificativ pe alocuri pragurile minime la nivelul tuturor ratelor de renta-
bilitate. Rentabilitatea economica se situeaza cu aproximativ 10% peste pragul de 5% pe intregul interval analizat,
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dovada ca activul detinut are capacitatea de a returna un profit net semnificativ. Rentabilitatea financiara este,
de asemenea, substantial mai ridicata decat valoarea recomandata, de 15%, datorita unei averi productive, in
ciuda cuantumului nu foarte mare al acesteia. Si vanzarile, exprimate prin cifra de afaceri, genereaza un profit
net ce depaseste minimul recomandat, de 8%. Nu in ultimul rand, investitiile sunt mult mai rentabile decat
minimul optim, de 12%. Astfel, putem afirma ca in cazul companiei Nike productivitatea capitalului fix este
foarte ridicata.

Pentru intervalul de timp 2020-2023, indicatorii bursieri aferenti companiei Nike, concretizati in cei patru
multiplicatori de pret, abordati static si dinamic, se prezinta astfel:

Tabelul 6. Multiplicatorul P/E aferent Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Capitalizare bursiera (USD) 122.542.000 | 121.329.000 | 130.090.000 | 131.108.000
Abatere absoluta (USD) -1.213.000 8.761.000 1.018.000
Abatere relativa (%) 99,01 107,22 100,78
Rata de crestere/scadere (%) -0,99 7,22 0,78
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 2,28
Numar de actiuni 658.863 659.685 661.400 662.839
Abatere absoluta (numar de actiuni) 822 1.715 1.439
Abatere relativa (%) 100,12 100,26 100,22
Rata de crestere/scadere (%) 0,12 0,26 0,22
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 0,20
Pret pe actiune (USD) 185,99 183,92 196,69 197,80
Abatere absoluta (USD) -2,07 12,77 1,11
Abatere relativa (%) 98,89 106,94 100,56
Rata de crestere/scadere (%) -1,11 6,94 0,56
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 2,07
Profit net (USD) 5.727.000 6.046.000 5.070.000 5.700.000
Abatere absoluta (USD) 319.000 -976.000 630.000
Abatere relativa (%) 105,57 83,86 112,43
Rata de crestere/scadere (%) 5,57 -16,14 12,43
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -0,16
Profit net pe actiune (USD) 8,69 9,16 7,67 8,60
Abatere absoluta (USD) 0,47 -1,49 0,93
Abatere relativa (%) 105,41 83,73 112,13
Rata de crestere/scadere (%) 5,41 -16,27 12,13
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -0,36
Indicele P/E 21,40 20,07 25,64 23,00
Abatere absoluta -1,33 5,57 -2,64
Abatere relativa (%) 93,79 127,75 89,70
Rata de crestere/scadere (%) -6,21 27,75 -10,30
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 2,44

Multiplicatorul P/E se aflad in cadrul intervalului optim, de 20-30, pe intregul orizont temporal analizat.
Contextul pandemic din anii 2020 si 2021 genereaza o usoara subevaluare a indicelui, care se remediaza in pe-
rioada postpandemica din anii 2022 si 2023.
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Tabelul 7. Multiplicatorul P/BV aferent Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Capitaluri proprii (USD) 7.040.000 9.235.000 8.934.000 8.730.000
Abatere absolutd (USD) 2.195.000 -301.000 -204.000
Abatere relativa (%) 131,18 96,74 97,72
Rata de crestere/scadere (%) 31,18 -3,26 -2,28
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 7,44
Capitalurile proprii pe actiune (USD) 10,69 14,00 13,51 13,17
Abatere absolutd (USD) 3,31 -0,49 -0,34
Abatere relativa (%) 130,96 96,49 97,48
Rata de crestere/scadere (%) 30,96 -3,51 -2,52
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 7,22
Indicele P/BV 17,41 13,14 14,56 15,02
Abatere absoluta -4,27 1,42 0,46
Abatere relativa (%) 75,48 110,81 103,16
Rata de crestere/scadere (%) -24,52 10,81 3,16
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -4,80

Multiplicatorul P/BV devanseazd usor pe alocuri intervalul considerat optim, de 8-15, aspect perfect nor-
mal pentru brandurile globale de succes, cum este Nike.

Tabelul 8. Multiplicatorul P/S aferent Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Cifra de afaceri (USD) 44.538.000 46.710.000 51.217.000 51.362.000
Abatere absoluta (USD) 2.172.000 4.507.000 145.000
Abatere relativa (%) 104,88 109,65 100,28
Rata de crestere/scadere (%) 4,88 9,65 0,28
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 4,87
Cifra de afaceri pe actiune (USD) 67,60 70,81 77,44 77,49
Abatere absoluta (USD) 3,21 6,63 0,05
Abatere relativa (%) 104,75 109,36 100,07
Rata de crestere/scadere (%) 4,75 9,36 0,07
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) 4,66
Indicele P/S 2,75 2,60 2,54 2,55
Abatere absoluta -0,15 -0,06 0,01
Abatere relativa (%) 94,54 97,69 100,39
Rata de crestere/scadere (%) -5,45 -2,31 0,39
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -2,47

Multiplicatorul P/S se incadreaza perfect in intervalul 2-5, considerat optim. Analiza nu dezvaluie un nivel
foarte inalt al cifrei de afaceri, date fiind stabilitatea companiei la nivelul vanzarilor (acestea nu inregistreaza
cresteri spectaculoase de la o perioada la alta) si faptul ca Nike detine un brand clasic, nefiind un spargator de
topuri in domeniu.
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Tabelul 9. Multiplicatorul P/CF aferent Nike in perioada 2020-2023

Indicatori 2020 2021 2022 2023
Cash flow (USD) -3.240.000 7.101.000 9.284.000 14.473.000
Abatere absolutd (USD) 10.341.000 2.183.000 5.189.000
Abatere relativa (%) -219,17 130,74 155,89
Rata de crestere/scadere (%) -319,17 30,74 55,89
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -264,69
Cash flow pe actiune (USD) -4,92 10,76 14,04 21,83
Abatere absoluta (USD) 15,68 3,27 7,79
Abatere relativa (%) -218,70 130,48 155,48
Rata de crestere/scadere (%) -318,70 30,48 55,48
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -264,36
Indicele P/CF -37,80 17,09 14,01 9,06
Abatere absoluta 54,89 -3,08 -4,95
Abatere relativa (%) -45,21 81,98 64,67
Rata de crestere/scadere (%) -145,21 -18,02 -35,33
Ritmul mediu de crestere/scadere (%) -162,10

Multiplicatorul P/CF fluctueaza substantial la compania Nike in intervalul pandemic si in cel postpandemic
(2020-2023). Astfel, in anul 2020, marcat de inchideri de magazine si probleme privind lantul de aprovizionare,
a fost generat un cash flow negativ, care a determinat implicit o valoare negativa a P/CF. Situatia se remediaza
considerabil in 2021, cand indicatorul se pozitioneaza in intervalul optim, de 15-25. Valorile descresc insa in
2022 (cu o pozitionare usoara sub intervalul optim) si 2023 (semnificativ sub limita inferioara a intervalului
optim).

2 Concluzii

Analiza indicatorilor financiari si bursieri ai companiei Nike pentru intervalul de timp 2020-2023 releva
urmatoarele puncte tari si slabe:

Puncte tari Puncte slabe

Constatari

Recomandari

Constatari

Recomandari

Active circulante
semnificative

Mentinerea politicii
de productie-vanzare

Supradimensionarea
trezoreriei

Normarea trezoreriei
astfel incat sa rdmana

un factor de rezilienta

si sd nu genereze pierderi
pentru companie

Active imobilizate aflate
la un nivel redus

Mentinerea exploatarii lor
la un grad maxim de
utilizare

Volum relativ ridicat
de datorii la termen

Dimensionarea atenta
a acestora, cu scopul
evitdrii unor costuri
de natura dobanzilor,
substantiale

Structura de finantare

cu o pondere echilibrata
a surselor proprii, externe
si atrase

Tncercarea de maximizare
a surselor proprii si a celor
atrase

Lichiditate
supradimensionata, drept
consecinta a unui volum
foarte mare de lichiditati

Armonizarea lichiditatii
activelor cu exigibilitatea
datoriilor la nivelul ciclului
de exploatare
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Puncte tari Puncte slabe

Constatari

Recomandari

Constatari

Recomandari

Lichiditate cu valori
ridicate

Mentinerea lichiditatii
in cadrul intervalelor
considerate optime

Dezechilibru intre rotatia
prea rapida a datoriilor —
furnizori si rotatia prea
lenta a creantelor — clienti

Negocierea de intervale

de ncasare usor mai
stranse in raport cu clientii,
respectiv de plati ceva mai
lejere in raport cu
furnizorii, neafectand

pe cat posibil gradul

de satisfactie al acestora

Solvabilitate acceptabila

Consolidarea solvabilitatii

Rentabilitate comerciald
cu valori moderat-reduse

Stimularea vanzarilor
prin lansarea de articole
care depasesc barierele
clasice

Rotatie optima a stocurilor

Continuarea aplicarii
acelorasi politici de
normare a stocurilor si

de aprovizionare-desfacere

Raport pret pe actiune/cash
flow pe actiune foarte
fluctuant

Gestionarea atentad a cash
flow-ului, incercand
evitarea presiunii privind
insuficienta acestuia
asupra actionarilor

Rentabilitate foarte buna
a companiei, mai ales
cea financiara si cea
investitionala

Mentinerea politicilor
de finantare si investitii,
ca factori determinanti

Raport foarte bun pret pe
actiune/profit pe actiune
si pret pe actiune/valoarea
contabild a actiunii

Incercarea permanentd
de pozitionare a celor doi
indicatori in intervalele
optime
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