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Abstract

The HoReCa sector is characterized by a particular sensitivity with regard to the fluctuations of a country’s
or a region’s general economic situation. It has also proven to be extremely fluctuating in the context
of the COVID-19 pandemic, once numerous restrictions were imposed, which led to slowing down or
interrupting the activity, against the background of setting up the state of alert and the state of emergency.
The article hereby aims to emphasize the dynamics of this sector by starting from a particular case,
namely an important company in the field — Turism Felix SA from Bdile Felix. During recent years, both
Bdile Felix resort and the analysed company have developed perpetually and exponentially. The latter
proved to be extremely resilient in the pandemic context and can be a model of managing a tourism
business. In order to prove this, the study hereby proposes a financial diagnosis based on a balance
sheet (financial position) in an interval of three consecutive financial years, namely 2019, under normal
conditions, 2020, during the pandemic, and 2021, marked by a relative normality, however, influenced
by the numerous restrictions imposed by the compulsory nature of the green certificate.
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<2 Introducere

Diagnosticul financiar consta in analiza informatiei financiare aferente unei companii in scopul identificarii
punctelor forte si al perpetuarii acestora, dar si a punctelor slabe, pentru gasirea unor solutii de ameliorare a lor.

Bilantul este un model uzual in diagnosticarea financiara a unei firme, reliefand averea/patrimoniul aces-
teia pe componente de resurse angajate/surse de finantare/capitaluri proprii si datorii, pe de o parte, si de
utilizare a lor/alocare concretd/active, pe de alta parte. Bilantul evidentiaza pozitia financiara a entitatii.

Denumit si situatia activelor, datoriilor si capitalurilor proprii, bilantul oferd informatii extrem de valoroase
cu privire la structura financiara si structura de finantare, precum si la modul in care acestea se utilizeaza sub
forma de valori de investitii sau valori de exploatare, la solvabilitatea si lichiditatea companiei, dar si la asigurarea
echilibrului financiar in termeni de capital de lucru si trezorerie.

2 Metodologia cercetarii

Diagnosticul financiar propus, determinat pe baza bilantului, este realizat deopotriva static si dinamic.
Diagnosticul financiar static are ca fundament urmatorii indicatori:
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Tabelul 1. Indicatori utilizati in diagnosticarea financiara statica

Structura Bonitatea Echilibrul financiar
Rata activelor imobilizate Lichiditatea curenta/generala Fondul de rulment
£ RAI = Ai/TA x 100 5 Lc = Ac/Dts x 100 FR = CP—Aisau FR = Ac — Dts
< | Rata activelor circulante E Lichiditatea rapida/testul acid Necesarul/nevoia de fond de rulment
RAc = Ac/TA x 100 E Lr = (Ac—S)/Dts x 100 NFR = (S+ C)—Dts
Rata stabilitatii financiare 3 Lichiditatea imediatd/la vedere Trezoreria neta
RSf=CP/TP x 100 Li=(Ac—S—-C)/Dts x 100 TN = FR— NFR
H—] :0'3
§ Rata autonomiei financiare g Solvabilitatea general3
3 | globale =
> Rafg = Cp/TP x 100 '_;" 59 =TA/Dx 100
3 )
g Rata autonomiei financiare
g la termen
® Raft = Cp/CP x 100
g' Rata indatorarii globale
Rig = D/TP x 100
Rata indatorarii la termen
Rit = Dt/D x 100

Sursa: Prelucrare proprie pe baza literaturii de specialitate.

Diagnosticul financiar dinamic se realizeaza astfel:

Tabelul 2. Tipuri de indicatori utilizati in diagnosticarea financiara dinamica

Tipul de analiza

Formula de calcul

Abatere absoluta (diferenta)

Cu bazain lant

A1 = Valoare, — Valoare,

Abatere relativa (raport)

Cu bazain lant l,/n1 = Valoare,/Valoare, ; x 100

Sursa: Prelucrare proprie pe baza literaturii de specialitate.

< Rezultatele cercetarii

Compania diagnosticata financiar este Turism Felix SA, din Baile Felix, judetul Bihor, listata la Bursa de
Valori Bucuresti. Domeniul sau de activitate este hoteluri si alte facilitati de cazare similare, cu codul CAEN 5510.
Nota: Toate tabelele urmatoare au ca sursa raportarile financiare ale companiei, disponibile pe site-ul

www.bvb.ro.

Punctul de plecare in diagnosticarea financiara este bilantul financiar, reliefat in cele ce urmeaza.

Tabelul 3. Bilantul financiar al Turism Felix SA in perioada 2019-2021

- lei -

Elemente

2019 2020 2021

Imobilizari necorporale

545.265 411.578 262.264

Imobilizari corporale

172.723.486 196.458.163 197.907.641

Imobilizari financiare

39.820.673 11.528.606 13.373.183

Active imobilizate

213.089.424 208.398.347 211.543.088

Stocuri

1.366.773 1.472.276 1.868.233

Creante

8.396.455 6.219.240 5.264.751
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Elemente 2019 2020 2021
Investitii financiare pe termen scurt 2.607.700 1.542.551 1.451.905
Disponibilitati 16.374.813 6.002.594 12.943.892
Active circulante 28.745.741 15.236.661 21.528.781
TOTAL ACTIV 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Capitaluri proprii 221.792.689 195.489.205 208.581.939
Datorii pe termen lung 1.273.948 11.805.934 11.487.314
Capitaluri permanente 223.066.637 207.295.139 220.069.253
Datorii pe termen scurt 18.768.528 16.339.869 13.002.616
TOTAL CAPITALURI PROPRII SI DATORII 241.835.165 223.635.008 233.071.869

Analizand pozitia financiara a companiei se remarcd suprematia elementelor pe termen lung, atat la nivel
de activ, cat si la nivel de capitaluri proprii si datorii. Astfel, stabilitatea este cuvantul de ordine ce defineste
activitatea firmei.

n ce priveste activele imobilizate (valorile de investitii), putem observa preponderenta imobilizirilor
corporale, aspect firesc tindand seama de obiectul de activitate al societatii. Acestea se concretizeaza in spatii
si dotdri, manifestand o tendinta crescatoare tn anul pandemic 2020 comparativ cu 2019, in conditii de norma-
litate. Astfel, pe fondul starii de urgenta si al starii de alerta din 2020, compania a realizat o serie de imbunatatiri
si modernizari, profitand de intreruperea temporara a activitatii si de incetinirea acesteia.

La nivel de active circulante se majoreaza stocurile, in ciuda diminuarii activitatii, ca urmare a constituirii
de rezerve de stocuri neperisabile pe fondul anticiparii unei perioade nefavorabile. Creantele crescin 2020 din
cauza intreruperii si incetinirii activitatii, dar si ca o consecinta a interdictiilor impuse de certificatul verde, in 2021.

Disponibilitatile sunt extrem de volatile. Astfel, de la o valoare relativ ridicata Tn 2019 se ajunge la una
mai mult decat injumatatitd tn 2020, datorita utilizarii acestora pentru modernizari si procurarea de stocuri,
coroborata cu incasari reduse. Se remarca o majorare consistenta a lichiditatilor in 2021 comparativ cu 2020,
in ciuda facturilor mai putine, ca urmare a cresterii tarifelor. Lichiditatile din 2019 au reprezentat un factor de
rezilienta (rezistenta, adaptabilitate) important in contextul crizei pandemice din 2020.

Un alt factor de rezilienta 1l constituie finantarea preponderenta din surse proprii (capitaluri proprii).
Astfel, politica de finantare este axata puternic pe reinvestirea profitului, aspect posibil cu acordul actionarilor,
care, pe fondul unor profituri ridicate, obtin dividende multumitoare si in acest context. Finantarea se mai rea-
lizeaza si din datorii pe termen lung si scurt, cele dintai avand cuantumuri scazute, iar cele din urma avand un
trend descendent din cauza activitatii reduse si a somajului pentru o parte a personalului.

v’ Rata activelor imobilizate exprima ponderea activelor imobilizate/necurente in totalul activului.

Tabelul 4. Rata activelor imobilizate a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Active imobilizate lei 213.089.424 208.398.347 211.543.088
Total activ lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Rata activelor imobilizate % 88,11 93,19 90,76
A Active imobilizate lei -4.691.077 3.144.741
A Total activ lei -18.200.157 9.436.861
A Rata activelor imobilizate % 5,08 -2,43
| Active imobilizate % 97,80 101,51
| Total activ % 92,47 104,22
| Rata activelor imobilizate % 105,76 97,40

n cazul companiei supuse studiului, indicatorul prezinta valori foarte ridicate, normale pentru o activitate
n cadrul industriei ospitalitatii (firma detine numeroase structuri de imobilizari preponderent corporale, de tipul
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constructiilor, mijloacelor de transport sau dotarilor). Evolutia ratei activelor imobilizate in perioada 2019-2021
este fluctuanta, osciland in intervalul 88-94%.

Din punct de vedere dinamic, rata creste cu 5,76% in 2020 comparativ cu 2019, cauza fiind scaderea cu
2,2% a activelor imobilizate si cu 7,53% a activului total. Tn 2021, indicatorul se reduce cu 2,6% fatd de 2020,
ca urmare a cresterii cu 1,51% a activelor imobilizate, coroborata cu majorarea de 4,22% a activului total. Se
remarca faptul ca in contextul pandemic din 2020 indicatorul se mareste, iar in conditiile revenirii la o normalitate
relativa Tn 2021, el isi diminueaza valoarea. Motivul acestei situatii nu este o investire suplimentara in 2020,
respectiv o dezinvestire in 2021, ci fluctuatia activului total pe seama oscilatiei activelor circulante.

v’ Rata activelor circulante, complementara ratei activelor imobilizate, evidentiaza ponderea activelor
circulante Tn totalul activului firmei.

Tabelul 5. Rata activelor circulante a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Active circulante lei 28.745.741 15.236.661 21.528.781
Total activ lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Rata activelor circulante % 11,89 6,81 9,24
A Active circulante lei -13.509.080 6.292.120
A Total activ lei -18.200.157 9.436.861
A Rata activelor circulante % -5,08 2,43
| Active circulante % 53,00 141,30
| Total activ % 92,47 104,22
| Rata activelor circulante % 57,32 135,68

La firma analizata, in deplina corelatie cu obiectul de activitate, remarcam valori reduse ale indicatorului,
cu o tendinta generala oscilanta. Intervalul de incadrare a acestuia este 6-12%.

Din punct de vedere dinamic, rata se reduce cu 42,72% in 2020 comparativ cu 2019, ca urmare a scaderii
cu 47% a activelor circulante, care surclaseaza cu mult diminuarea de 7,53% a activului total. in 2021, indicatorului
creste cu 35,68% fata de 2020, drept consecinta a majorarii cu 41,3% a activelor circulante, coroborata cu spo-
rirea mult mai redusa, de 4,22%, a activului total. Activele circulante se dovedesc extrem de volatile in conditii
de normalitate, in contextul pandemic si in cel postpandemic. Astfel, in 2020 se observa o reducere substantiala
a lor comparativ cu 2019, pe fondul intreruperii si incetinirii activitatii. n 2021 asistdm la un reviriment al activi-
tatii, fara a se reveni insa la amploarea acesteia de dinaintea pandemiei.

v’ Rata stabilitatii financiare exprima ponderea surselor pe termen lung (capitalurilor permanente) in
totalul surselor de finantare (capitalurilor proprii si datoriilor totale).

Tabelul 6. Rata stabilitatii financiare a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Capitaluri permanente lei 223.066.637 207.295.139 220.069.253
Total capitaluri proprii si datorii lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Rata stabilitatii financiare % 92,24 92,69 94,42
A Capitaluri permanente lei -15.771.498 12.774.114
A Total capitaluri proprii si datorii lei -18.200.157 9.436.861
A Rata stabilitatii financiare % 0,45 1,73
| Capitaluri permanente % 92,93 106,16
| Total capitaluri proprii si datorii % 92,47 104,22
| Rata stabilitatii financiare % 100,49 101,86
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n cazul firmei noastre, indicatorul prezints valori foarte ridicate, cuprinse in intervalul 92-95%, ceea ce
denota stabilitate financiard atat in conditii de normalitate (2019), cat si in timpul pandemiei (2020) sau intr-o
perioada de normalitate relativa (2021). Aceasta stabilitate a reprezentat un factor de rezilienta important
pentru compania supusa studiului.

Din punct de vedere dinamic, oscilatiile sunt minore, astfel ca in 2020 rata se majoreaza cu 0,49% fata
de 2019, ca urmare a reducerii capitalurilor permanente cu 7,07% si a capitalurilor proprii si datoriilor totale
cu 7,53%. In 2021, indicatorul creste cu 1,86% fata de 2020, pe fondul sporirii cu 6,16% a capitalurilor permanente,
care surclaseaza marirea de 4,22% a capitalurilor proprii si datoriilor totale.

v’ Rata autonomiei financiare globale vizeaza ponderea surselor proprii (capitalurilor proprii) in totalul
surselor de finantare.

Tabelul 7. Rata autonomiei financiare globale a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Capitaluri proprii lei 221.792.689 195.489.205 208.581.939
Total capitaluri proprii si datorii lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Rata autonomiei financiare globale % 91,71 87,41 89,49
A Capitaluri proprii lei -26.303.484 13.092.734
A Total capitaluri proprii si datorii lei -18.200.157 9.436.861
A Rata autonomiei financiare globale % -4,30 2,08
| Capitaluri proprii % 88,14 106,70
| Total capitaluri proprii si datorii % 92,47 104,22
| Rata autonomiei financiare globale % 95,31 102,38

La firma analizata, indicatorul are valorii foarte ridicate, cuprinse in intervalul 87-92%, dovada ca stabili-
tatea financiard este dublata si de autonomie financiara (valorile mari ale ratei stabilitatii financiare si ale ratei
autonomiei financiare globale sunt asigurate cu preponderenta de capitalurile proprii, si nu de datoriile pe
termen lung). Tn contextul pandemic din 2020, valoarea indicatorului se diminueaza cu citeva procente, ca ur-
mare a utilizarii unei parti din resurse pentru sustinerea firmei in conditii de incetinire si de intrerupere a activi-
tatii, dar si din cauza obtinerii unui rezultat mai redus, care influenteaza autofinantarea.

Din punct de vedere dinamic, indicatorul se reduce cu 4,69%, ca urmare a diminudrii capitalurilor proprii
cu 11,86%, care surclaseaza scdderea capitalurilor proprii si datoriilor totale, de 7,53%. In 2021, rata se majoreaza
usor, cu 2,38%, comparativ cu 2020, pe fondul cresterii capitalurilor proprii cu 6,7%, devansand marirea de
4,22% a capitalurilor proprii si datoriilor totale.

v’ Rata autonomiei financiare la termen red3 ponderea surselor proprii in totalul surselor pe termen lung.

Tabelul 8. Rata autonomiei financiare la termen a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Capitaluri proprii lei 221.792.689 195.489.205 208.581.939
Capitaluri permanente lei 223.066.637 207.295.139 220.069.253
Rata autonomiei financiare la termen % 99,43 94,30 94,78
A Capitaluri proprii lei -26.303.484 13.092.734
A Capitaluri permanente lei -15.771.498 12.774.114
A Rata autonomiei financiare la termen % -5,13 0,48
| Capitaluri proprii % 88,14 106,70
| Capitaluri permanente % 92,93 106,16
| Rata autonomiei financiare la termen % 94,84 100,50
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n cazul firmei noastre, pe fondul suprematiei capitalurilor proprii in raport cu datoriile pe termen lung,
indicatorul prezint3 valori foarte ridicate, pozitionate in intervalul 94-100%. in conditii de normalitate in 2019
se remarca o valoare a ratei de peste 99%, datorita preponderentei capitalurilor proprii si caracterului infim al
datoriilor pe termen lung.

Din punct de vedere dinamic, rata se reduce cu 5,16% 1n 2020 raportat la 2019, pe fondul diminuarii ca-
pitalurilor proprii cu 11,86%, surclasand sciderea de 7,07% a capitalurilor permanente. Tn 2021 apare o mica
majorare a indicatorului, de 0,5%, comparativ cu 2020, drept consecinta a cresterii capitalurilor proprii cu 6,7%,
ce devanseaza usor sporirea de 6,16% a capitalurilor permanente.

v’ Rata indatorarii globale vizeaza ponderea surselor externe de finantare (datoriilor) in totalul surselor
de finantare.

Tabelul 9. Rata indatorarii globale a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Datorii totale lei 20.042.476 28.145.803 24.489.930
Total capitaluri proprii si datorii lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Rata indatorarii globale % 8,29 12,59 10,51
A Datorii totale lei 8.103.327 -3.655.873
A Total capitaluri proprii si datorii lei -18.200.157 9.436.861
A Rata indatorarii globale % 4,30 -2,08
| Datorii totale % 140,43 87,01
| Total capitaluri proprii si datorii % 92,47 104,22
| Rata indatorarii globale % 151,86 83,48

La firma studiata, pe fondul complementaritatii cu rata autonomiei financiare globale, indicatorul are
valori reduse, fluctuante, osciland in intervalul 8-13%. Prin deducere, putem afirma ca datoriile pe termen
scurt, avantajoase prin gratuitatea lor, au o pondere mai ridicata in cadrul datoriilor totale.

Din punct de vedere dinamic, in contextul pandemic din 2020 se remarca o majorare a ratei cu 51,86%
fata de 2019. Explicatia consta in faptul ca in 2020 asistam la o crestere a datoriilor de 40,43%, coroborata cu
o diminuare a capitalurilor proprii si datoriilor totale de 7,53%. Indicatorul se reduce cu 16,52% in 2021 raportat
la 2020, ca urmare a scaderii cu 12,99% a datoriilor totale, asociata cu sporirea de 4,22% a capitalurilor proprii
si datoriilor totale.

v/ Rata indatorarii la termen vizeaza ponderea datoriilor pe termen lung in totalul datoriilor.

Tabelul 10. Rata indatorarii la termen a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Datorii pe termen lung lei 1.273.948 11.805.934 11.487.314
Datorii totale lei 20.042.476 28.145.803 24.489.930
Rata indatorarii la termen % 6,36 41,95 46,91
A Datorii pe termen lung lei 10.531.986 -318.620
A Datorii totale lei 8.103.327 -3.655.873
A Rata indatorarii la termen % 35,59 4,96
| Datorii pe termen lung % 926,72 97,30
| Datorii totale % 140,43 87,01
| Rata indatorarii la termen % 659,91 111,83

n cazul firmei noastre, indicatorul este foarte redus in 2019, de 6,36%. Ulterior, valorile devin moderate,
incadrandu-se n intervalul 40-47%. Explicatia provine din faptul ca in 2020, pe fondul incetinirii si chiar al intre-
ruperii activitatii, dorind sa efectueze anumite modernizari, compania se imprumuta pe termen lung.

Y



CECCAR BUSINESS REVIEW CECCA
ISSN 2668-8921 « ISSN-L 2668-8921
N° 6/2023 BUS'NESS
|

www.ceccarbusinessreview.ro R E v

Romaniae?

Dinamic, anul 2020 vine cu o majorare substantiala a ratei, de 559,91%, ca urmare a cresterii datoriilor
pe termen lung cu 826,72%, in contextul contractarii de credite, coroborata cu marirea de 40,43% a datoriilor
totale. In 2021 putem remarca o majorare a indicatorului cu 11,83% fatd de 2020, datoritd diminudrii datoriilor
pe termen lung cu 2,7%, pe fondul inceperii rambursarii, asociata cu reducerea de 12,99% a datoriilor totale.

v Lichiditatea curentd/generald red3 capacitatea firmei de a-si onora datoriile pe termen scurt pe seama
stocurilor, creantelor si lichiditatilor.

Tabelul 11. Lichiditatea curenta a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021

St.ocur|.+.(;r?a?nte + Investitii financiare pe termen scurt + lei 28.745.741 15.236.661 21.58.781
Disponibilitati

Datorii pe termen scurt lei 18.768.528 16.339.869 13.002.616
Lichiditatea curenta % 153,16 93,25 165,57
A-StOCL!rI-‘l-' (Ergante + Investitii financiare pe termen scurt + lei -13.509.080 6.292.120
Disponibilitati

A Datorii pe termen scurt lei -2.428.659 -3.337.253
A Lichiditatea curenta % -59,91 72,32
I stocurl fr.Cvre.ante + Investitii financiare pe termen scurt + % 53,00 141,30
Disponibilitati

| Datorii pe termen scurt % 87,06 79,58
| Lichiditatea curenta % 60,88 177,56

La firma studiata, indicatorul manifesta o tendinta oscilanta, cu incadrare in intervalul optim de 100-200%
n 2019 si 2021. Tn 2020, in contextul pandemic, rata se pozitioneaza usor sub limita inferioard a intervalului
optim (93,25%), cauza fiind reducerea volumului activitatii de exploatare (stocuri mai putine, facturari genera-
toare de creante scazute si lichiditate din incasari mai redusa), coroborata cu mentinerea unui nivel ridicat al
datoriilor pe termen scurt cu caracter fix (salariati, stat, furnizori de utilitati).

Din punct de vedere dinamic, se remarca o reducere a indicatorului cu 39,12% in 2020 comparativ cu
2019, pe fondul diminuarii activelor curente cu 47%, care devanseaza cu mult scaderea de 12,94 a datoriilor
pe termen scurt. Rata se majoreaza cu 77,56% in 2021 fata de 2020, ca urmare a cresterii activelor circulante
cu 41,3% concomitent cu reducerea de 20,42% a datoriilor pe termen scurt.

v Lichiditatea rapida/testul acid exprima capacitatea firmei de a-si onora datoriile pe termen scurt pe
seama creantelor si disponibilitatilor.

Tabelul 12. Lichiditatea rapida a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021

Creante + Investitii financiare pe termen scurt + Disponibilitati | lei 27.378.968 13.764.385 19.660.548
Datorii pe termen scurt lei 18.768.528 16.339.869 13.002.616
Lichiditatea rapida % 145,88 84,24 151,20
A'Crear.wt('e'+ulr?vestitii financiare pe termen scurt + lei -13.614.583 5.896.163
Disponibilitati

A Datorii pe termen scurt lei -2.428.659 -3.337.253
A Lichiditatea rapida % -61,64 66,96
I ('Zrean'te'J'r Iunyesti';ii financiare pe termen scurt + % 50,27 142,84
Disponibilitati

| Datorii pe termen scurt % 87,06 79,58
| Lichiditatea rapida % 57,75 179,49
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n cazul firmei noastre, indicatorul este supradimensionat in 2019 si 2021. in acesti ani, rata surclaseaz
substantial limita superioara, de 100%, a intervalului optim. Tn 2020, aceasta se reduce, pozitionandu-se in in-
tervalul normal, de 60-100%, cu o valoare de 84,24%. Astfel, intreruperea activitdtii in perioada starii de urgenta
(martie-mai) si Tncetinirea sa in timpul starii de alerta (mai-decembrie) se sustin la nivelul ciclului de exploatare
pe seama creantelor si lichiditatilor supradimensionate din perioada de normalitate.

Din punct de vedere dinamic, indicatorul se reduce cu 42,25% 1n 2020 raportat la 2019, pe fondul diminuarii
cu 49,73% a activelor curente, ce devanseazd sciderea de 12,94% a datoriilor pe termen scurt. In 2021, rata
se majoreaza cu 79,49% comparativ cu 2020, ca urmare a cresterii cu 42,84% a activelor circulante, concomitent
cu scaderea de 20,42% a datoriilor pe termen scurt.

v Lichiditatea imediatd/la vedere exprima capacitatea companiei de a-si onora datoriile pe termen scurt
pe seama disponibilitatilor. Fiind deosebit de lichide, investitiile financiare pe termen scurt sunt intotdeauna
asimilabile lichiditatilor. Indicatorul reprezinta un barometru pentru lichiditatea firmei si trebuie sa se situeze
intre 20% si 60% din valoarea datoriilor pe termen scurt pentru a fi optim.

Tabelul 13. Lichiditatea imediata a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Investitii financiare pe termen scurt + Disponibilitati lei 18.982.513 7.545.145 14.395.797
Datorii pe termen scurt lei 18.768.528 16.339.869 13.002.616
Lichiditatea imediata % 101,14 46,18 110,71
A Investitii financiare pe termen scurt + Disponibilitati lei -11.437.368 6.850.652
A Datorii pe termen scurt lei -2.428.659 -3.337.253
A Lichiditatea imediata % -54,96 64,53
| Investitii financiare pe termen scurt + Disponibilitati % 39,75 190,80
| Datorii pe termen scurt % 87,06 79,58
| Lichiditatea imediata % 45,66 239,74

La Turism Felix SA, valorile indicatorului sunt fluctuante, surclasand limita superioara a intervalului optim
in 2019 si 2021. Tn 2020, rata se situeaza in intervalul optim, ca urmare a utilizirii masive in contextul crizei a
disponibilitatilor acumulate in 2019. Astfel, lichiditatile supradimensionate reprezinta un factor de rezilienta
important pentru compania analizata.

Din punct de vedere dinamic, indicatorul se reduce puternic, cu 54,34%, in 2020 comparativ cu 2019, cauza
reprezentand-o diminuarea cu 60,25% a lichiditatilor, ce devanseaza cu mult reducerea de 12,94% a datoriilor
pe termen scurt. Majorarea ratei cu 139,74% in 2021 fata de 2020 este spectaculoasa, pe fondul cresterii cu
90,8% a lichiditatilor, asociata cu o scadere de 20,42% a datoriilor pe termen scurt.

v Solvabilitatea vizeaza capacitatea firmei de a-si onora datoriile totale pe seama activului total. Insolven-
ta/falimentul se refera la imposibilitatea companiei de a-si achita toate datoriile in ciuda transformarii in bani
a Intregului activ.

Tabelul 14. Solvabilitatea generala a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Total activ lei 241.835.165 223.635.008 233.071.869
Datorii totale lei 20.042.476 28.145.803 24.489.930
Solvabilitatea generala % 1.206,61 794,56 951,70
A Total activ lei -18.200.157 9.436.861
A Datorii totale lei 8.103.327 -3.655.873
A Solvabilitatea generala % -412,05 157,15
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Elemente u.m. 2019 2020 2021
| Total activ % 92,47 104,22
| Datorii totale % 140,43 87,01
| Solvabilitatea generala % 65,85 119,77

n cazul societétii analizate, indicatorul prezintd valori oscilante si foarte ridicate. Explicatia provine din
faptul ca firma angajeaza un volum redus de datorii comparativ cu activul patrimonial. Astfel, finantarea activelor
se face cu preponderenta pe baza de autofinantare, ceea ce constituie un factor de rezilienta solid pentru com-
panie. incadrarea ratei in intervalul 750-1.250% situeazi entitatea departe de insolventa (pragul de 166%) pe
toata perioada supusa studiului.

Din punct de vedere dinamic, indicatorul se reduce cu 34,15% in 2020 comparativ cu 2019, ca urmare
a scaderii activului cu 7,53%, concomitent cu majorarea datoriilor totale cu 40,43%, drept consecinta a contrac-
trii de noi credite in scopul efectudrii de modernizari pe perioada pandemiei. in 2021, rata creste cu 19,77%, pe
fondul redinamizarii activului total, care se mareste cu 4,22%, coroborata cu reducerea de 12,99% a datoriilor
totale.

v Fondul de rulment reprezintd marja de siguranta a firmei sau capitalul sdu de lucru. Acesta poate fi
rulat la nivelul ciclului de exploatare sau mentinut pentru siguranta ulterioara a companiei. Este indicatorul
care exprima echilibrul financiar pe termen lung. Standard, el este definit ca surplusul de capitaluri permanente
in raport cu activele imobilizate nete, dar complementar poate fi regasit si ca surplusul de active circulante fata

de datoriile de exploatare.

Tabelul 15. Fondul de rulment al Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Capitaluri permanente lei 223.066.637 207.295.139 220.069.253
Active imobilizate lei 213.089.424 208.398.347 211.543.088
Fondul de rulment partea de sus lei 9.977.213 -1.103.208 8.526.165
Active circulante lei 28.745.741 15.236.661 21.528.781
Datorii pe termen scurt lei 18.768.528 16.339.869 13.002.616
Fondul de rulment partea de jos lei 9.977.213 -1.103.208 8.526.165
A Capitaluri permanente lei -15.771.498 12.774.114
A Active imobilizate lei -4.691.077 3.144.741
A Fondul de rulment partea de sus lei -11.080.421 9.629.373
A Active circulante lei -13.509.080 6.292.120
A Datorii pe termen scurt lei -2.428.659 -3.337.253
A Fondul de rulment partea de jos lei -11.080.421 9.629.373
| Capitaluri permanente % 92,93 106,16
| Active imobilizate % 97,80 101,51
| Fondul de rulment partea de sus % -11,06 -772,85
| Active circulante % 53,00 141,30
| Datorii pe termen scurt % 87,06 79,58
| Fondul de rulment partea de jos % -11,06 -772,85

Tn cazul firmei noastre, evolutia indicatorului este oscilant, cu valori pozitive in 2019 si 2021, cand aceasta

se bucura de echilibru financiar pe termen lung, si o valoare negativa scazuta spre moderata in 2020, compania
aflandu-se temporar in dezechilibru financiar pe termen lung.

g
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Din punct de vedere dinamic, se remarca o mai mare volatilitate la nivelul capitalurilor permanente decat
la nivelul activelor imobilizate. Astfel, in 2020, fondul de rulment se reduce cu 11.080.421 lei fata de 2019, ca
urmare a scaderii capitalurilor permanente cu 15.771.498 lei, concomitent cu diminuarea cu 4.691.077 lei a
activelor imobilizate. Ulterior, fondul de rulment se ridica la 9.629.373 lei, cauza fiind suplimentarea capitalurilor
permanente cu 12.774.114 lei, ce devanseaza majorarea cu 3.144.741 lei a activelor imobilizate.

v Necesarul/nevoia de fond de rulment defineste echilibrul financiar pe termen scurt si se referd la
surplusul de stocuri si creante in raport cu datoriile de exploatare, finantabile din fondul de rulment. Practic,
indicatorul vizeaza componenta fondului de rulment antrenata la nivelul ciclului de exploatare in vederea achi-
zitiilor suplimentare de stocuri sau a amanarilor de la Tncasarea unor creante.

Tabelul 16. Necesarul de fond de rulment al Turism Felix SA Tn perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Active circulante fara disponibilitati lei 9.763.228 7.691.516 7.132.984
Datorii pe termen scurt lei 18.768.528 16.339.869 13.002.616
Necesarul de fond de rulment lei -9.005.300 -8.648.353 -5.869.632
A Active circulante fara disponibilitati lei -2.071.712 -558.532
A Datorii pe termen scurt lei -2.428.659 -3.337.253
A Necesarul de fond de rulment lei 356.947 2.778.721
| Active circulante fara disponibilitati % 78,78 92,74
| Datorii pe termen scurt % 87,06 79,58
| Necesarul de fond de rulment % 96,04 67,87

n cazul firmei noastre, indicatorul prezinta valori negative pe intregul interval analizat, cu un grad de
negativitate in diminuare. Acesta se pozitioneaza sub fondul de rulment pe toata perioada, compania bucuran-
du-se astfel de echilibru financiar pe termen scurt. Totusi, datoriile pe termen scurt manifestd un surplus evident
in raport cu stocurile si creantele, definind un ciclu de exploatare mai putin dinamic.

n 2020 se remarcé o majorare a indicatorului cu 356.947 lei comparativ cu 2019, ca urmare a diminudrii
activelor circulante cu 2.071.712 lei, coroborata cu reducerea mai ampla, de 2.428.659 lei, a datoriilor pe termen
scurt. In 2021, NFR se majoreazd cu 2.778.721 lei fatd de 2020, cauza fiind diminuarea activelor circulante cu
558.532 lei, asociata cu o scadere mult mai ampla, de 3.337.253 lei, a datoriilor pe termen scurt. Reducerea
treptata a gradului de negativitate al indicatorului reprezinta un semn de dinamizare a activitatii.

v’ Trezoreria netd defineste acea componentd a marjei de sigurantd care nu este rulat la nivelul ciclului

de exploatare, fiind mentinuta in vederea asigurarii securitatii ulterioare a firmei.

Tabelul 17. Trezoreria neta a Turism Felix SA in perioada 2019-2021

Elemente u.m. 2019 2020 2021
Fondul de rulment lei 9.977.213 -1.103.208 8.526.165
Necesarul de fond de rulment lei -9.005.300 -8.648.353 -5.869.632
Trezoreria neta lei 18.982.513 7.545.145 14.395.797
A Fondul de rulment lei -11.080.421 9.629.373
A Necesarul de fond de rulment lei 356.947 2.778.721
A Trezoreria neta lei -11.437.368 6.850.652
| Fondul de rulment % -11,06 -772,85
| Necesarul de fond de rulment % 96,04 67,87
| Trezoreria neta % 39,75 190,80
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La firma analizata, trezoreria neta este pozitiva pe toata perioada studiata, definind o stare de echilibru
financiar global. Tn 2019 si 2021 se remarca valori supradimensionate, iar in 2020, o valoare moderata. Aceast3
tendintd arata ca societatea practica o politica a lichiditatilor supradimensionate in vederea asigurarii rezilientei,
fapt dovedit cu ocazia crizei pandemice din 2020.

Din punct de vedere dinamic, in 2020, indicatorul se diminueaza cu 11.437.368 lei fata de 2019, din cauza
reducerii fondului de rulment cu 11.080.421 lei, asociata cu o crestere de 356.947 lei a necesarului de fond de
rulment. in 2021 se inregistreazd o majorare a trezoreriei nete cu 6.850.652 lei fatd de 2020, ca urmare a sporirii
fondului de rulment cu 9.629.373 lei, devansand marirea de 2.778.721 lei a necesarului de fond de rulment.

< Concluzii

n incheierea demersului, prezentdm cateva recomandari:

e continuarea finantarii preponderente pe baza de surse proprii (reinvestirea unei ponderi mari din profit)
si mentinerea unei trezorerii usor supradimensionate, intrucat ii asigura firmei rezilienta in conditii de criz3;

e 0 gestionare atenta a datoriilor pe termen lung (creditelor), deoarece sunt costisitoare, inregistrand
costuri in crestere in ultima perioad3;

e optimizarea raportului stocuri-creante-datorii pe termen scurt, in vederea degajarii necesarului de fond
de rulment.
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