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Analiza principalilor indicatori financiari aferenti
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Abstract

The financial analysis represents a complex and complete management instrument, by means of which
the financial information related to a company is processed and interpreted for the purpose of capitalizing
in order to adopt the most appropriate managerial decisions. The financial analysis is based on a series
of indicators of ratio or difference type organized in an assembly, often correlating with each other. The
informational basis of the financial analysis is provided by the company’s balance sheet, which points
out its financial position, on the one hand, and by the profit and loss account, which captures its financial
performance, on the other hand.
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< Introducere

Municipiul Arad si-a consolidat pozitia de oras industrial inca din prima parte a secolului trecut, un sector
deosebit de important si cu traditie fiind acela de producere a materialului rulant, respectiv a vagoanelor, atat
de marf3, cat si de cilatori. In acest sens, compania Astra Vagoane C3l&tori SA are un cuvant greu de spus deo-
potriva pe plan national si international.

Motivatia selectarii acestei tematici o reprezinta importanta materialului rulant pentru ramura transportu-
rilor, cruciald pentru orice economie, dar si disponibilitatea si accesibilitatea informatiilor. Compania selectata
in vederea efectuarii studiului practic este una de referinta, de dimensiuni mari si cu o bogata diversitate struc-
turala la nivel de patrimoniu si de rezultate, fiind listata la Bursa de Valori Bucuresti.

Obiectivul articolului de fata este realizarea unei succinte analize financiare in termeni bilantieri si de re-
zultate pentru un interval temporal de 10 ani, mai exact ultimul deceniu din viata acestei companii (2012-2021).

2 Metodologia cercetarii

Analiza financiara propusa este realizata static si dinamic.
La nivel static, aceasta este efectuata pentru fiecare exercitiu financiar pe baza unor indicatori de tip raport
si diferenta, conform urmatorului tipar:

. . Element 1
Indicator de ti t=—— x 100
ndicator de tip rapor Element 2 X

Indicator de tip diferentd = Element 1 — Element 2
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Din punct de vedere dinamic, prin comparatia exercitiilor financiare, dar si ca tendinta generala pentru
intregul interval, analiza financiara este realizata prin prisma abaterilor absolute cu baza in lant, abaterilor rela-
tive cu baza in lant, ratelor de crestere/scadere si ritmului mediu de crestere/scadere, astfel:

Tipul analizei

Formula de calcul

Abatere absoluta (diferenta) cu baza in lant

A, = Valoare, — Valoare, ,

Valoare,
Abatere relativa (raport) cu baza in lant l,=——"-x 100
Valoare, ,
M o Valoare,
Rata de crestere/scadere (raport) cu baza in lant Rc/s,= ——— x 100 - 100
Valoare, .

Ritmul mediu de crestere/scadere (raport)

R= (,,.1/—‘/"”0‘” € _ 1) x 100
Valoare,

Sursa: Prelucrare proprie.

< Rezultatele cercetarii

Compania supusa studiului reprezinta un reper in industria materialului rulant din tara noastra si poarta
denumirea de Astra Vagoane Calatori SA. Aceasta a luat fiintd in actuala forma in anul 1998 si are sediul social
in municipiul Arad, fiind organizata juridic ca societate pe actiuni si listatd la Bursa de Valori Bucuresti.

Pentru intervalul 2012-2021, principalii indicatori financiari aferenti patrimoniului si rezultatelor firmei,
care servesc ca bazd pentru studiul intreprins, se prezinta dupa cum urmeaza:

Tabelul 1. Indicatorii financiari esentiali aferenti companiei Astra Vagoane Calatori SA

- lei -

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Active imobilizate 170.534.289 | 159.545.044 | 141.221.680 | 142.388.745 | 137.176.499 | 165.698.922 | 159.607.266 | 155.360.037 | 144.482.197 | 177.332.913
Active circulante 185.978.767 | 260.328.466 | 173.957.627 | 147.132.359 | 169.557.428 | 150.305.724 | 186.911.518 | 255.306.758 | 294.891.609 | 636.047.120
Stocuri 103.253.173 | 163.273.148 | 78.098.329 | 73.846.327 | 99.367.564 | 86.044.737 | 85.425.979 | 140.986.425 | 160.748.406 | 225.875.886
Creante 78.200.163 | 94.092.958 | 85.915.417 | 66.249.104 | 60.475.290| 53.262.674 | 70.396.481 | 110.833.705 | 116.132.065 | 100.180.718
Casa si conturi la banci 4.525.431 2.962.360 9.943.881 7.036.928 9.714.574 | 10.998.313 | 31.089.058 3.486.628 | 18.011.138 | 309.990.516
TOTAL ACTIV 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Capitaluri proprii 164.875.621 | 211.111.823 | 253.094.048 | 243.996.764 | 234.743.283 | 212.044.030 | 203.161.871 | 206.118.776 | 202.398.411 | 249.945.598
Capital social 17.144.400 | 17.144.400 | 17.144.400| 17.144.400| 17.144.400 | 17.144.400 | 17.144.400| 41.641.750| 41.641.750 | 41.641.750
Datorii 191.637.435 | 208.761.687 | 62.085.259 | 45.524.340 | 71.990.644 | 103.960.616 | 143.356.913 | 204.548.019 | 236.975.395 | 563.434.435
Datorii pe termen lung | 47.909.359 | 52.190.422 | 15.521.315| 11.381.085| 17.997.661| 25.990.154 | 35.839.228 | 51.137.005| 59.243.849 | 140.858.609
Datorii pe termen scurt | 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826
TOTAL PASIV 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Cifra de afaceri 54.560.078 | 179.747.368 | 290.401.364 | 96.148.526 | 60.901.195 | 41.676.290 | 67.589.471 | 82.885.082 | 192.808.916 | 280.603.361
Venituri totale 113.271.557 | 252.487.182 | 245.384.840 | 102.248.071 | 86.796.928 | 52.638.563 | 87.406.765 | 93.384.266 | 218.973.478 | 253.754.577
Cheltuieli totale 104.216.181 | 197.152.855 | 195.101.891 | 99.956.515 | 96.050.409 | 73.614.671 | 84.374.464 | 90.427.361 | 211.600.240 | 239.922.235
Profit/pierdere brut(3) 9.055.376 | 55.334.327 | 50.282.949 2.291.556 -9.253.481 | -20.976.108 3.032.301 2.956.905 7.373.238 | 13.832.342
Profit/pierdere net(3) 7.348.879 | 46.236.202 | 41.982.225 1.393.474 -9.253.481 | -22.699.252 3.032.301 2.956.905 6.279.635 | 11.504.999

Sursa: WWW.risco.ro

Pozitia financiara se evidentiaza prin prisma urmatorilor indicatori: ratele structurale de activ si pasiv,

bonitatea, respectiv lichiditatea si solvabilitatea, si echilibrul financiar.

Nota: Toate tabelele urmatoare reprezinta prelucrarea autorului pe baza informatiilor din Tabelul 1.

v/ Rata activelor imobilizate este o rata structurala de activ care exprima ponderea valorilor de investitii
de natura activelor imobilizate in totalul activului detinut de entitate (R, = Ai/TA x 100). Aceasta are de regula
valori semnificative, mai ales la companiile cu profil de activitate industrial.
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Tabelul 2. Rata activelor imobilizate la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active imobilizate (lei) | 170.534.289 | 159.545.044 | 141.221.680 | 142.388.745 | 137.176.499 | 165.698.922 | 159.607.266 | 155.360.037 | 144.482.197 | 177.332.913
Total activ (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033

Rata activelor

imobllizate (%) 47,83 38,00 44,81 49,18 44,72 52,44 46,06 37,83 32,88 21,80
Abatere absolut3 (%) 9,83 6,81 4,37 4,46 7,72 6,38 8,23 -4,95 -11,08
Abatere relativa (%) 79,44 117,92 109,75 90,93 117,26 87,83 82,13 86,92 66,30
Ratade 20,56 17,92 9,75 -9,07 17,26 12,17 17,87 -13,08 -33,70
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de -8,36

crestere/scadere (%)

La compania noastra, avand ca activitate fabricarea materialului rulant, rezultatele procesului productiv
sunt recunoscute ca stocuri, ca produse finite, care incarc gestiunea temporar, fiind destinate vanzarii. in con-
secinta, activele imobilizate se limiteaza la spatii si dotari necesare procesului industrial, respectiv echipamente,
utilaje si instalatii de lucru. Indicatorul se pozitioneaza valoric in majoritatea exercitiilor financiare sub 50 procente,
cu exceptia anului 2017, cand acest prag este usor devansat. In general, rata manifestd o tendint descendents,
de 8,36 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rata activelor circulante este o rat3 structurald de activ, complementara primei, care exprima ponderea
valorilor de exploatare de natura activelor circulante in totalul activului detinut de entitate (R,. = Ac/TA x 100).
Ea are de regula valori consistente, cu precadere in cazul firmelor cu profil de activitate comercial sau de servicii.

Tabelul 3. Rata activelor circulante la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

indicator Anul | 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante (lei) | 185.978.767 | 260.328.466 | 173.957.627 | 147.132.359 | 169.557.428 | 150.305.724 | 186.911.518 | 255.306.758 | 294.891.609 | 636.047.120
Total activ (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Rata activelor 52,17 62,00 55,19 50,82 55,28 47,56 53,94 62,17 67,12 78,20
circulante (%)

Abatere absolutd (%) 9,83 -6,81 -4,37 4,46 7,72 6,38 8,23 4,95 11,08
Abatere relativa (%) 118,84 89,02 92,08 108,77 86,03 113,41 115,26 107,96 116,51
Ratade 18,34 -10,98 7,92 8,77 -13,97 13,41 15,26 7,96 16,51
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 4,60

crestere/scidere (%)

La compania analizata, rata activelor circulante Tnregistreaza valori de peste 50 procente pe intreaga pe-
rioada, cu exceptia anului 2017, cand se situeaza usor sub acest prag. Predominante in cadrul activelor circulante
sunt stocurile de natura produselor finite. Acestea incarca gestiunea temporar, urmand sa fie vandute pe pietele
nationale si internationale. Pe fondul dezvoltarii continue a activitatii entitatii, tendinta generala a indicatorului
este de majorare, cu 4,6 procente, fiind evidentiatd si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rata stabilitatii financiare este o ratd structurald de pasiv care redd ponderea surselor permanente (pe
termen lung) de finantare in totalul surselor de finantare (pasivul total) ale companiei (Rs; = CP/TP x 100). Indicatorul
inregistreaza de regula valori ridicate in cazul companiilor care se finanteaza prioritar din fonduri proprii sau al
celor care au angajate datorii pe termen lung de tipul creditelor sau al leasingului Tn cuantumuri substantiale.

Tabelul 4. Rata stabilitatii financiare la Astra Vagoane Calatori SA n perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
(;;Zfr:zl::nte (lei) 212.784.980 | 263.302.245 | 268.615.363 | 255.377.849 | 252.740.944 | 238.034.184 | 239.001.099 | 257.255.781 | 261.642.260 | 390.804.207
Total pasiv (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033

Rata stabilitatii
financiare (%)

59,69 62,71 85,23 88,21 82,40 75,33 68,97 62,64 59,55 48,05
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Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Abatere absoluta (%) 3,02 22,52 2,98 -5,81 -7,07 -6,36 -6,33 -3,09 -11,50
Abatere relativa (%) 105,06 135,91 103,50 93,41 91,42 91,56 90,82 95,06 80,68
Ratade 5,06 35,91 3,50 -6,59 -8,58 8,44 9,18 -4,94 -1932
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 238
crestere/scidere (%) !

n cazul companiei analizate, rata stabilitatii financiare inregistreaza valori fluctuante, dar pozitionate in
mare masura peste pragul de 50 procente. Exceptie face doar anul 2021, ca efect al pandemiei. Astfel, entitatea
se bucura de stabilitate financiara. Indicatorul evolueaza relativ constant, inregistrand o diminuare valorica
generald de 2,38 procente, aspect evidentiat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rata autonomiei financiare este o rata structurald de pasiv care exprima ponderea surselor proprii
de finantare (capitalurilor proprii) in totalul surselor de finantare ale companiei (R, = Cp/TP x 100). Indicatorul
inregistreaza valori semnificative in cazul entitatilor care opereaza avand la baza un capital social mare, implicit
cu rezerve consistente valoric, sau al acelora care aloca cea mai mare parte din profit pentru autofinantare.

Tabelul 5. Rata autonomiei financiare la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul [ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Capitaluri proprii (lei) | 164.875.621 | 211.111.823 | 253.094.048 | 243.996.764 | 234.743.283 | 212.044.030 | 203.161.871 | 206.118.776 | 202.398.411 | 249.945.598
Total pasiv (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Rata autonomiei 46,25 50,28 80,30 84,28 76,53 67,10 58,63 50,19 46,07 30,73
financiare (%)

Abatere absoluts (%) 4,03 30,02 3,98 7,75 -9,43 -8,47 -8,44 -4,12 -15,34
Abatere relativi (%) 108,71 159,71 104,95 90,81 87,68 87,37 85,61 91,79 66,70
Ratade 8,71 59,71 4,95 9,19 12,32 12,63 -14,39 8,21 433,30
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 4,84

crestere/scidere (%)

La compania noastrd, vorbim despre o distributie valorica de tip curba lui Gauss in ce priveste aceasta
rata, cu valori de peste 50 procente in perioada 2013-2019. Pozitionarile sub acest prag se regasesc la inceputul
si sfarsitul intervalului de analiza. Reducerea din 2020 si 2021 este cauzata de pandemie, pe fondul scaderii
profitului, ca parte integranta esentiala a surselor proprii si implicit a capitalurilor proprii. Per total, entitatea
se bucura de autonomie financiara. Tendinta generala a indicatorului este de reducere, cu 4,44 procente, aspect
subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rata indatorarii este o rat3 structurala de pasiv, complementara celei anterioare, care reda ponderea
surselor externe de finantare in totalul surselor de finantare ale companiei (R;= Dat/TP x 100). Aceasta inregis-
treaza valori substantiale la societatile cu flux monetar rapid, din sectorul comertului sau din cel al serviciilor,
ele derulandu-si activitatea pe baza datoriilor pe termen scurt, ca surse de finantare temporare, dar gratuite,
si la entitatile cu o indatorare la termen consistentd, de tipul creditelor bancare sau al leasingului.

Tabelul 6. Rata indatorarii la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul[ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Datorii (lei) 191.637.435 | 208.761.687 | 62.085.259 | 45.524.340 | 71.990.644 | 103.960.616 | 143.356.913 | 204.548.019 | 236.975.395 | 563.434.435
Total pasiv (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Rata indatorsrii (%) 53,75 49,72 19,70 15,72 23,47 32,90 41,37 49,81 53,93 69,27
Abatere absolut3 (%) -4,03 -30,02 -3,98 7,75 9,43 8,47 8,44 4,12 15,34
Abatere relativé (%) 92,50 39,62 79,80 149,30 140,17 125,75 120,40 108,27 128,44
CR:;S; Jscidere (%) 7,50 -60,38 -20,20 49,30 40,17 25,75 20,40 8,27 28,44
Ritmul mediu de 286
crestere/scidere (%) ’
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La compania studiata, rata indatorarii inregistreaza o distributie inversa fata de rata autonomiei financiare,
cu pozitionari de peste 50 procente la extremitatile perioadei si sub acest prag in cadrul intervalului median
de analiza. Trendul general al indicatorului este de usoara majorare, cu 2,86 procente, aspect evidentiat si de
ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Lichiditatea curenta sau generala este primul indicator de lichiditate si totodata cel mai cuprinzator,
constituind acea componenta a bonitatii care exprima in ce mdsura este apta entitatea sa-si ramburseze datoriile
pe termen scurt pe seama valorificarii in bani a ansamblului activelor circulante, compus din stocuri, creante
si lichiditati (Lc/g = (S + C+ L)/Dts x 100). Intervalul optim de incadrare a acestui indicator este de 100-200%.

Tabelul 7. Lichiditatea curenta la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante (lei) | 185.978.767 | 260.328.466 | 173.957.627 | 147.132.359 | 169.557.428 | 150.305.724 | 186.911.518 | 255.306.758 | 294.891.609 | 636.047.120
Datorii pe termen

143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826

scurt (lei)

:';:)'"d'ta'ea curenta 129,40 166,27 373,59 430,93 314,04 192,77 173,84 166,42 165,92 150,52
Abatere absolutd (%) 36,87 207,32 57,34 -116,89 -121,27 -18,93 -7,42 -0,50 -15,40
Abatere relativs (%) 128,50 224,69 115,35 72,87 61,38 90,18 95,73 99,70 90,72
Ratade 28,50 124,69 15,35 -27,13 -38,62 -9,82 -4,27 -0,30 9,28
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 1,69

crestere/scidere (%)

Tn cazul companiei noastre, lichiditatea curentd se pozitioneaza valoric in intervalul optim in majoritatea
exercitiilor financiare analizate, cu exceptia anilor 2014-2016, cand este supradimensionatd. Cauza este fie un
volum prea ridicat de active circulante Tn raport cu datoriile de exploatare, fie un volum prea redus de datorii
de exploatare in raport cu activele circulante. Tendinta generala a indicatorului este relativ constanta in perioada
studiata, de majorare infima, cu 1,69 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v Lichiditatea rapida sau testul acid este al doilea indicator de lichiditate, mai sintetic decat anteriorul,
constituind acea componenta a bonitatii care exprima in ce masura este apta entitatea sa-si ramburseze datoriile
pe termen scurt pe seama valorificarii in bani a ansamblului activelor circulante, din care se elimina stocurile
(Lr = (C + L)/Dts x 100). Intervalul optim de incadrare a acestui indicator este de 60-100%.

Tabelul 8. Lichiditatea rapida la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Active circulante
fard stocuri (lei)

82.725.594 | 97.055.318 | 95.859.298 | 73.286.032 | 70.189.864 | 64.260.987 | 101.485.539 | 114.320.333 | 134.143.203 | 410.171.234

Datorii pe termen 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826

scurt (lei)

Lichiditatea rapida (%) 57,56 61,99 205,87 214,64 130,00 82,42 94,39 74,52 75,48 97,06
Abatere absoluta (%) 4,43 143,88 8,77 -84,64 -47,58 11,97 -19,87 0,96 21,58
Abatere relativd (%) 107,70 332,11 104,26 60,56 63,40 114,52 78,95 101,28 128,60
Ratade 7,70 232,11 4,26 -39,44 -36,60 14,52 21,05 1,28 28,60
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 5,98

crestere/scadere (%)

La compania analizat3, lichiditatea rapida manifestd acelasi trend ca indicatorul anterior. Astfel, pozitiona-
rile sunt optime in majoritatea exercitiilor financiare, cu exceptia anilor 2014-2016, cand asistam la valori supra-
dimensionate. Cauza ar putea fi nesincronizarea rotatiei creantelor comerciale cu rotatia datoriilor de exploatare
comerciale, existand fie intervale prea lejere de incasare de la clienti combinate cu intervale prea stranse de
plata la furnizori, fie viceversa. Tendinta generala a indicatorului este de usoara majorare, cu 5,98 procente,
fiind evidentiata si de ritmul mediu de crestere/scadere.
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v Lichiditatea imediata sau la vedere este al treilea indicator de lichiditate si totodata cel mai sintetic,
constituind acea componentd a bonitatii care exprima in ce masura este apta entitatea sa-si ramburseze datoriile
pe termen scurt doar pe seama lichiditatilor detinute (Li = L/Dts x 100). Intervalul optim de incadrare a acestui
indicator este de 20-60%.

Tabelul 9. Lichiditatea imediata la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul[ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante fard | ) ooc 131 | 5967360 9.043.881| 7.036.928| 9.714.574| 10.998.313| 31.089.058| 3.486.628| 18.011.138 | 309.990.516
stocuri si creante (lei)

?Ca:ftr;::’i;etermen 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826
Lichiditatea

imediat (%] 3,15 1,89 21,36 20,61 17,99 14,11 28,92 2,27 10,13 73,36
Abatere absolut3 (%) -1,26 19,47 0,75 2,62 -3,88 14,81 -26,65 7,86 63,23
Abatere relativa (%) 60,00 1.130,16 96,49 87,29 78,43 204,96 7,85 446,25 724,19
Ratade -40,00 1.030,16 3,51 12,71 21,57 104,96 92,15 346,25 624,19
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de

crestere/scidere (%) 41,88

La compania studiata se remarca valori deosebit de fluctuante ale acestui indicator. Anterior pandemiei,
valorile sunt foarte reduse, dovadé c& firma investeste sau plaseaza in mod excesiv disponibilitdtile banesti. n
2021, cuantumul lichiditatii imediate sporeste consistent, surclasand chiar limita superioara a intervalului optim
de Tncadrare. Astfel, societatea mentine lichiditati la indemana pentru a-si asigura rezilienta (adaptabilitatea
n conditii de criza). Cresterea sustinutd din ultimul exercitiu financiar analizat Ti conferd indicatorului o tendinta
de majorare, cu 41,88 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Solvabilitatea generald red3 un alt aspect al bonitatii, mai cuprinzitor decat lichiditatea, reliefand
masura in care compania este capabila sa-si ramburseze datoriile totale prin valorificarea integrala a activului
(Sg = TA/Dat x 100). O valoare de peste 166% a solvabilitatii defineste un risc de insolventa inexistent, una pozi-
tionata in intervalul 100-166% arata ca acest risc este moderat, iar Tn cazul in care scade sub pragul de 100%,
insolventa entitatii este iminenta.

Tabelul 10. Solvabilitatea generala la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Total activ (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Datorii (lei) 191.637.435 | 208.761.687 | 62.085.259 | 45.524.340 | 71.990.644 | 103.960.616 | 143.356.913 | 204.548.019 | 236.975.395 | 563.434.435
Solvabilitatea 186,04 201,13 507,66 635,97 426,07 303,97 241,72 200,77 185,41 144,36
generala (%)

Abatere absolut3 (%) 15,09 306,53 128,31 -209,90 -122,10 62,25 -40,95 -15,36 -41,05
Abatere relativi (%) 108,11 252,41 125,27 67,00 71,34 79,52 83,06 92,35 77,86
Ratade 8,11 152,41 25,27 -33,00 -28,66 20,48 -16,94 7,65 22,14
crestere/scadere (%)

Ritmul medulu de 2,78
crestere/scidere (%)

n cazul companiei noastre, solvabilitatea generald are valori mai mult decat multumitoare pe intregul
interval de analiza, riscul de insolventa fiind inexistent. Doar in anul 2021 valoarea acesteia coboara putin sub
pragul de 166 procente, riscul de insolventa fiind moderat. La nivel general, tendinta indicatorului este de usoara
reducere, cu 2,78 procente, aspect reliefat si de ritmul mediu de crestere/scidere.

v' Fondul de rulment, cunoscut in literatura de specialitate si sub denumirea de capital de lucru, reprezint3
indicatorul de echilibru financiar pe termen lung care defineste marja de siguranta a firmei, exprimand excedentul
de resurse stabile/capitaluri permanente in raport cu utilizarile stabile/activele imobilizate nete (FR = CP — Ai).
Alternativ, acesta reda excedentul de utilizari temporare/active circulante in raport cu resursele temporare/
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datoriile pe termen scurt (FR = Ac— Dts). Un fond de rulment pozitiv indica o stare de echilibru pe termen lung
la nivelul entitatii, iar unul negativ, un dezechilibru financiar pe termen lung.

Tabelul 11. Fondul de rulment (determinat pe baza partii de sus a bilantului)
la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul[ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
EZS'“"”” permanente | ., 784.980 | 263.302.245 | 268.615.363 | 255.377.849 | 252.740.944 | 238.034.184 | 239.001.099 | 257.255.781 | 261.642.260 | 390.804.207
Active imobilizate (lei) | 170.534.289 | 159.545.044 | 141.221.680 | 142.388.745 | 137.176.499 | 165.698.922 | 159.607.266 | 155.360.037 | 144.482.197 | 177.332.913
Fondul de rulment (lei) | 42.250.691 | 103.757.201 | 127.393.683 | 112.989.104 | 115.564.445 | 72.335.262 | 79.393.833 | 101.895.744 | 117.160.063 | 213.471.294
Abatere absoluté (lei) 61.506.510 | 23.636.482 | -14.404.579 | 2.575.341| -43.229.183 | 7.058.571| 22.501.911| 15.264.319 | 96.311.231
Abatere relativa (%) 245,58 122,78 88,69 102,28 62,59 109,76 128,34 114,98 182,20
Ratade 145,58 22,78 -11,31 2,28 -37,41 9,76 28,34 14,98 82,20
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scadere (%) 19,72

Tabelul 12. Fondul de rulment (determinat pe baza partii de jos a bilantului)

la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul[ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Active circulante (lei) | 185.978.767 | 260.328.466 | 173.957.627 | 147.132.359 | 169.557.428 | 150.305.724 | 186.911.518 | 255.306.758 | 294.891.609 | 636.047.120
?ca::’tr;:;fterme” 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255 | 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826
Fondul de rulment (lei) | 42.250.691 | 103.757.201 | 127.393.683 | 112.989.104 | 115.564.445 | 72.335.262 | 79.393.833 | 101.895.744 | 117.160.063 | 213.471.294
Abatere absoluts (lei) 61.506.510 | 23.636.482 | -14.404.579 | 2.575.341| -43.229.183 | 7.058.571| 22.501.911| 15.264.319 | 96.311.231
Abatere relativa (%) 245,58 122,78 88,69 102,28 62,59 109,76 128,34 114,98 182,20
Ratade 145,58 22,78 11,31 2,28 37,41 9,76 28,34 14,98 82,20
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scidere (%) 19,72

La compania studiata, fondul de rulment este pozitiv pe intregul interval analizat, dovada ca ea se afla
intr-un echilibru financiar pe termen lung permanent. Acest echilibru este chiar in consolidare, aspect sustinut
de o majorare generala de 19,72 procente, conform ritmului mediu de crestere/scadere.

v Necesarul sau nevoia de fond de rulment delimiteazad acea componentd a fondului de rulment care se
ruleaza la nivelul ciclului de exploatare in vederea achizitiilor suplimentare de stocuri, dar si a amanarii incasarii
unor creante de la anumiti clienti importanti in scopul mentinerii gradului de satisfactie al acestora (NFR = (S +
C) — Dts). Indicatorul este corelat direct cu echilibrul financiar pe termen scurt al companiei. Un necesar de
fond de rulment inferior fondului de rulment garanteaza un echilibru financiar pe termen scurt, iar unul care
devanseaza fondul de rulment arata un dezechilibru financiar pe termen scurt.

Tabelul 13. Necesarul de fond de rulment la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul| 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
gcrné";;:::s;t(fei) 181.453.336 | 257.366.106 | 164.013.746 | 140.095.431 | 159.842.854 | 139.307.411 | 155.822.460 | 251.820.130 | 276.880.471 | 326.056.604
SDcantr;'lepifterme” 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826
::iﬁf:::;f;;‘;"d 37.725.260 | 100.794.841 | 117.449.802 | 105.952.176 | 105.849.871 | 61.336.949 | 48.304.775 | 98.409.116 | 99.148.925| -96.519.222
Abatere absoluts (lei) 63.069.581 | 16.654.961 | -11.497.626 |  -102.305 | -44.512.922 | -13.032.174 | 50.104.341 739.809 | -195.668.147
Abatere relativa (%) 267,18 116,52 90,21 99,90 57,95 78,75 203,73 100,75 97,35
Ratade 167,18 16,52 9,79 -0,10 42,05 21,25 103,73 0,75 -197,35
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de

crestere/scadere (%) -211,00
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n cazul companiei noastre, necesarul de fond de rulment este pozitiv, dar inferior fondului de rulment,
indicand un echilibru financiar pe termen scurt continuu pe intregul interval analizat. Totusi, tendinta sa este
de reducere puternica, cu 211 procente, aspect sustinut de necesarul de fond de rulment negativ din anul 2021.
Astfel, drept consecinta a pandemiei, firma isi incetineste foarte mult activitatea la nivelul ciclului de exploatare.

v’ Trezoreria neta delimiteaza acea componentd a fondului de rulment care se mentine sub forma de
disponibilitati banesti in scopul asigurarii securitatii financiare viitoare a companiei (TN = FR — NFR). O trezorerie
neta pozitiva denotd un echilibru financiar curent, dar cu conditia sa nu fie supradimensionata, iar una negativa,
bazatd pe disponibilitati imprumutate sub forma de credite de trezorerie, indica un dezechilibru financiar curent.

Tabelul 14. Trezoreria neta la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Fondul de rulment (lei) | 42.250.691 | 103.757.201 | 127.393.683 | 112.989.104 | 115.564.445 | 72.335.262 | 79.393.833 | 101.895.744 | 117.160.063 | 213.471.294

Necesarul de fond
de rulment (lei)

37.725.260 | 100.794.841 | 117.449.802 | 105.952.176 | 105.849.871 | 61.336.949 | 48.304.775| 98.409.116 | 99.148.925| -96.519.222

Trezoreria net3 (lei) 4.525.431| 2.962.360| 9.943.881| 7.036.928| 9.714.574| 10.998.313 | 31.089.058 | 3.486.628 | 18.011.138 | 309.990.516
Abatere absoluts (lei) 1.563.071| 6.981.521| -2.906.953| 2.677.646| 1.283.739| 20.090.745 | -27.602.430 | 14.524.510 | 291.979.378
Abatere relativa (%) 65,46 335,67 70,77 138,05 113,21 282,67 11,21 51658 |  1.721,10
Rata de 34,54 235,67 29,23 38,05 13,21 182,67 -88,79 416,58 1.621,10

crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scidere (%)

59,94

La compania analizata observam un echilibru financiar permanent in termeni de trezorerie. Este important
de remarcat volumul foarte ridicat al disponibilitatilor banesti din anul postpandemic 2021, cand, pe fondul
crizei instituite, firma detine lichiditati excesive ca factor de rezilienta. Trezoreria neta manifesta o tendinta
generald de majorare, cu 59,94 procente, aspect evidentiat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

Corelata contului de profit si pierdere, performanta financiara se evidentiaza prin prisma ratelor de
rotatie/gestiune si a celor de rentabilitate.

v’ Rotatia stocurilor se referd la gradul in care acestea se reinnoiesc pe parcursul unui an si cuprinde
viteza de rotatie, care exprima numarul mediu de aprovizionari cu stocuri pe parcursul unui an (WS = CA/S), si
durata medie de rotatie, care reda numarul mediu de zile dintre doud aprovizionari succesive (DmrS = S/CA x
360 zile). Tn mod firesc, cele doud componente sunt invers proportionale.

Tabelul 15. Rotatia stocurilor la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

T isator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Cifra de afaceri (lei) 54.560.078 | 179.747.368 | 290.401.364 | 96.148.526 | 60.901.195| 41.676.290| 67.589.471| 82.885.082 | 192.808.916 | 280.603.361
Stocuri (lei) 103.253.173 | 163.273.148 | 78.098.329 | 73.846.327 | 99.367.564 | 86.044.737 | 85.425.979 | 140.986.425 | 160.748.406 | 225.875.886
Viteza de rotatie
a stocurilor (numar 0,53 1,10 3,72 1,30 0,61 0,48 0,79 0,59 1,20 1,24
mediu de reinnoiri)
Abatere absoluta (numér 0,57 2,62 2,42 -0,69 0,13 0,31 -0,20 0,61 0,04
mediu de reinnoiri)
Abatere relativd (%) 207,55 338,18 34,95 47,00 78,69 164,58 74,68 203,39 103,33
Rata de

< 107,55 238,18 -65,05 -53,00 -21,31 64,58 -25,32 103,39 3,33
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 9,96
crestere/scidere (%) 4
Durata medie de rotatie 681,29 327,00 96,81 276,50 587,38 743,25 455,00 612,35 300,14 289,79
a stocurilor (zile)
Abatere absoluta (zile) -354,29 -230,19 179,69 310,88 155,87 -288,25 157,35 -312,21 -10,35
Abatere relativa (%) 48,00 29,61 285,61 212,43 126,54 61,22 134,58 49,01 96,55
Rata de

" -52,00 -70,39 185,61 112,43 26,54 -38,78 34,58 -50,99 -3,45
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 906
crestere/scadere (%) !
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La compania noastrd, avand Tn vedere ca stocurile sunt neperisabile si de valori mari, aprovizionarile se
realizeaza rar si in cuantumuri ridicate. Astfel, observam in medie o aprovizionare pe an (la un interval de timp
mediu de 360 de zile). La nivel general, viteza de rotatie a stocurilor se majoreaza cu 9,96 procente, iar durata
medie de rotatia a acestora se reduce cu 9,06 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rotatia creantelor se referd la gradul in care acestea se reinnoiesc pe parcursul unui an si cuprinde
viteza de rotatie, care exprima numarul mediu de incasari de creante pe parcursul unui an (VrC = CA/C), si du-
rata medie de rotatie, care reda numarul mediu de zile dintre doua Tncasari succesive (DmrC = C/CA x 360 zile),
invers proportionale. Este important de subliniat faptul cd vorbim despre creantele comerciale, respectiv clienti,
pentru vanzari repetabile de stocuri sau servicii, si debitori diversi, pentru vanzari sporadice de imobilizari.

Tabelul 16. Rotatia creantelor la Astra Vagoane Calatori SA n perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Cifra de afaceri (lei) 54.560.078 | 179.747.368 | 290.401.364 | 96.148.526 | 60.901.195| 41.676.290| 67.589.471 | 82.885.082 | 192.808.916 | 280.603.361
Creante (lei) 78.200.163 | 94.092.958 | 85.915.417 | 66.249.104 | 60.475.290 | 53.262.674 | 70.396.481 | 110.833.705 | 116.132.065 | 100.180.718
Viteza de rotatie
a creantelor (numar 0,70 1,91 3,38 1,45 1,01 0,78 0,96 0,75 1,66 2,80
mediu de reinnoiri)
Abatere absolut (numar 1,21 1,47 -1,93 -0,44 0,23 0,18 0,21 0,91 1,14
mediu de reinnoiri)
Abatere relativd (%) 272,86 176,96 42,90 69,65 77,23 123,07 78,13 221,33 168,67
Rata de

. 172,86 76,96 -57,10 -30,35 -22,77 23,07 -21,87 121,33 68,67
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scidere (%) 16,70
Durata medie de rotatie 516,00 188,45 106,51 248,05 357,48 460,08 374,95 481,39 216,83 128,53
a creantelor (zile)
Abatere absoluta (zile) -327,55 -81,94 141,54 109,43 102,60 -85,13 106,44 -264,56 -88,30
Abatere relativa (%) 36,52 56,52 232,89 144,12 128,70 81,50 128,39 45,04 59,27
Rata de

< -63,48 -43,48 132,89 44,12 28,70 -18,50 28,39 -54,96 -40,73
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de
crestere/scidere (%) -14,31

n cazul companiei noastre, tindnd seama de faptul ci vorbim despre o clientel3 de nisa si ca valorile van-
zarilor fata de fiecare client sunt extrem de ridicate, creantele comerciale nu sunt foarte dinamice sub aspectul
rotatiei. Astfel, asistam Tn medie la o incasare de creante pe an (la un interval de 360 de zile). La nivel general,
viteza de rotatie a creantelor comerciale se majoreaza cu 16,7 procente, iar durata medie de rotatie a acestora
se diminueaza cu 14,31 procente, aspect evidentiat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rotatia datoriilor de exploatare se referd la gradul in care acestea se reinnoiesc pe parcursul unui
an si cuprinde viteza de rotatie, care exprima numarul mediu de plati de datorii in decursul unui an (VrDEX =
CA/DEX), si durata medie de rotatie, care reda numarul mediu de zile dintre doua plati succesive (DmrDEX =
DEX/CA x 360 zile), invers proportionale. Este important de subliniat faptul ca vorbim despre datoriile de exploa-
tare comerciale, respectiv furnizori, pentru achizitii repetabile de stocuri sau servicii, si furnizori de imobilizari,
pentru achizitii sporadice de imobilizari.

Tabelul 17. Rotatia datoriilor de exploatare la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

[Reieator Anul| 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Cifra de afaceri (lei) 54.560.078 | 179.747.368 | 290.401.364 | 96.148.526 | 60.901.195 | 41.676.290 | 67.589.471 | 82.885.082 | 192.808.916 | 280.603.361
([Tzitf”'p“e'me”“”" 143.728.076 | 156.571.265 | 46.563.944 | 34.143.255| 53.992.983 | 77.970.462 | 107.517.685 | 153.411.014 | 177.731.546 | 422.575.826

Viteza de rotatie

a datoriilor pe termen
scurt (numar mediu
de reinnoiri)

0,38 1,15 6,24 2,82 1,13 0,53 0,63 0,54 1,08 0,66
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Indicator Anul [ 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Abatere absolut (numar 0,77 5,09 3,42 -1,69 -0,60 0,10 -0,09 0,54 -0,42
mediu de reinnoiri)
Abatere relativa (%) 302,63 542,61 45,19 40,07 46,90 118,87 85,71 200,00 61,11
Rata de . 202,63 442,61 -54,81 -59,93 -53,10 18,87 -14,29 100,00 -38,89
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 6.41
crestere/scadere (%) !
Durata medie
de rotatie a datoriilor 948,35 313,58 57,72 127,84 319,16 673,51 572,67 666,32 331,85 542,14
pe termen scurt (zile)
Abatere absoluta (zile) -634,77 -255,86 70,12 191,32 354,35 -100,84 93,65 -334,47 210,29
Abatere relativa (%) 33,07 18,41 221,48 249,66 211,02 85,03 116,35 49,80 163,37
Rata de

. -66,93 -81,59 121,48 149,66 111,02 -14,97 16,35 -50,20 63,37
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 6,02
crestere/scidere (%) ’

Avand in vedere ca furnizorii sunt parteneri pe termen lung, iar compania analizata si-a consolidat vocatia
de bun platnic, datoriile de exploatare comerciale nu manifesta o dinamica foarte ridicata, acestea achitandu-se
in medie la un interval de 360 de zile (o data pe an). Per total, remarcdm o armonizare intre rotatia creantelor
comerciale si rotatia datoriilor de exploatare comerciale, ceea ce ajuta firma la asigurarea echilibrului in termeni
de trezorerie. La nivel general, viteza de rotatie a datoriilor de exploatare se majoreaza cu 6,41 procente, iar
durata medie de rotatie a acestora se diminueaza cu 6,02 procente, conform ritmului mediu de crestere/scadere.

v Rentabilitatea economica (return on assets — ROA) masoara gradul in care activul total detinut de
companie poate genera profit net (ROA = Pn/TA x 100). Normele internationale pozitioneaza acest indicator
intr-un interval optim de 5-15%.

Tabelul 18. Rentabilitatea economica la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 7.348.879 | 46.236.202 | 41.982.225 1.393.474 | -9.253.481 | -22.699.252 3.032.301 2.956.905 6.279.635 | 11.504.999
Total activ (lei) 356.513.056 | 419.873.510 | 315.179.307 | 289.521.104 | 306.733.927 | 316.004.646 | 346.518.784 | 410.666.795 | 439.373.806 | 813.380.033
Rentabilitatea

economici (%) 2,06 11,01 13,32 0,48 -3,02 -7,18 0,88 0,72 1,43 1,41
Abatere absolutd (%) 8,95 2,31 -12,84 -3,50 -4,16 8,06 -0,16 0,71 -0,02
Abatere relativd (%) 534,47 120,98 3,60 -629,17 237,75 -12,26 81,82 198,61 98,60
Rata de . 434,47 20,98 -96,40 -729,17 137,75 -112,26 -18,18 98,61 -1,40
crestere/scadere (%)

Ritmul mediu de 4,10

crestere/scadere (%)

La compania noastra, rentabilitatea economica are valori fluctuante, pozitionate in mare masurd sub
limita inferioara a intervalului optim. Exceptie fac anii 2013 si 2014, in care valorile sunt multumitoare, si 2016
si 2017, cand, pe fondul unui rezultat net nefavorabil (pierdere), determinarea indicatorului nu este relevanta.
La nivel general, ROA se diminueaza cu 4,1 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rentabilitatea financiara (return on equity — ROE) masoara gradul in care capitalurile proprii detinute
de companie pot genera profit net (ROE = Pn/Cp x 100). Normele internationale considera favorabild o valoare
cat mai ridicatd a indicatorului.

Tabelul 19. Rentabilitatea financiara la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Rezultat net (lei) 7.348.879 | 46.236.202 | 41.982.225 1.393.474 | -9.253.481 | -22.699.252 3.032.301 2.956.905 6.279.635 | 11.504.999
Capitaluri proprii (lei) | 164.875.621 | 211.111.823 | 253.094.048 | 243.996.764 | 234.743.283 | 212.044.030 | 203.161.871 | 206.118.776 | 202.398.411 | 249.945.598
Rentabilitatea
financiara (%)
Abatere absoluta (%) 17,44 -5,31 -16,02 -4,51 -6,76 12,19 -0,06 1,67 1,50

4,46 21,90 16,59 0,57 -3,94 -10,70 1,49 1,43 3,10 4,60
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Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Abatere relativa (%) 491,07 75,75 3,44 -691,23 271,57 -13,93 95,97 216,78 148,39
Rata de . 391,07 -24,25 -96,56 -791,23 171,57 -113,93 -4,03 116,78 48,39
crestere/scadere (%)
Ritmul med:u de 0,36
crestere/scadere (%)

n cazul companiei analizate, rentabilitatea financiara are valori fluctuante, pozitionate in mare masuré
sub 5 procente. Exceptie fac anii 2013 si 2014, in care valorile sunt multumitoare, si 2016 si 2017, cand, pe fondul
unui rezultat net nefavorabil, determinarea indicatorului nu este relevanta. La nivel general, ROE se majoreaza
usor, cu 0,36 procente, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rentabilitatea comerciala (return on sales — ROS) méasoara gradul in care cifra de afaceri a companiei
poate genera profit net (ROS = Pn/CA x 100). Indicatorul are valori ridicate in contextul unei strategii de marketing
de ,,smantanire” a pietei si valori moderate sau reduse 1n cazul unei strategii de penetrare a pietei.

Tabelul 20. Rentabilitatea comerciala la Astra Vagoane Calatori SA in perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Rezultat net (lei) 7.348.879 | 46.236.202 | 41.982.225| 1.393.474| -9.253.481| -22.699.252| 3.032.301| 2.956.905| 6.279.635 | 11.504.999
Cifra de afaceri (lei) | 54.560.078 | 179.747.368 | 290.401.364 | 96.148.526 | 60.901.195 | 41.676.290 | 67.589.471| 82.885.082 | 192.808.916 | 280.603.361

Rentabilitatea

- 13,47 25,72 14,46 1,45 -15,19 -54,47 4,49 3,57 3,26 4,10
comerciala (%)
Abatere absoluta (%) 12,25 -11,26 -13,01 -16,64 -39,28 58,96 -0,92 -0,31 0,84
Abatere relativd (%) 190,94 56,22 10,03 -1.047,58 358,59 -8,24 79,51 91,31 125,77
Rata de . 90,94 -43,78 -89,97 -1.147,58 258,59 -108,24 -20,49 -8,69 25,77
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de -12,38

crestere/scadere (%)

La compania studiata, rentabilitatea comerciala are valori fluctuante. Exceptie fac anii 2016 si 2017, cand,
pe fondul unui rezultat net nefavorabil, determinarea indicatorului nu este relevanta. La nivel general, ROS se
reduce cu 12,38 procente in perioada analizata, aspect subliniat si de ritmul mediu de crestere/scadere.

v’ Rentabilitatea investitionala (return on investments — ROl) masoara gradul in care activele imobilizate
detinute de companie pot genera profit net (ROI = Pn/Ai x 100). Indicatorul prezinta relevanta mai ales in cazul
unui domeniu industrial, categorie din care face parte si profilul de activitate al firmei analizate.

Tabelul 21. Rentabilitatea investitionala la Astra Vagoane Calatori SA Tn perioada 2012-2021

Indicator Anul 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Rezultat net (lei) 7.348.879 | 46.236.202 | 41.982.225 1.393.474 | -9.253.481 | -22.699.252 3.032.301 2.956.905 6.279.635 | 11.504.999
Active imobilizate (lei) | 170.534.289 | 159.545.044 | 141.221.680 | 142.388.745 | 137.176.499 | 165.698.922 | 159.607.266 | 155.360.037 | 144.482.197 | 177.332.913
Rentabilitatea

investitional (%) 4,31 28,98 29,73 0,98 -6,75 -13,70 1,90 1,90 4,35 6,49
Abatere absoluta (%) 24,67 0,75 -28,75 -7,73 -6,95 15,60 0,00 2,44 2,14
Abatere relativa (%) 672,39 102,58 3,29 -688,78 202,96 -13,87 100,00 228,35 149,20
Rata de

< 572,39 2,58 -96,71 -788,78 102,96 -113,87 0,00 128,35 49,20
crestere/scadere (%)
Ritmul mediu de 4,65

crestere/scadere (%)

n cazul companiei noastre, rentabilitatea investitionald are valori fluctuante. In anii 2013 si 2014, valorile
sunt multumitoare, iar Tn 2016 si 2017, pe fondul unui rezultat net nefavorabil, determinarea indicatorului nu
este relevanta. La nivel general, ROl se majoreaza cu 4,65 procente in perioada analizatd, aspect evidentiat si
de ritmul mediu de crestere/scadere.

< Concluzii

Constatarile generale care se desprind Tn urma analizei efectuate sunt urmatoarele:
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v Compania detine active imobilizate moderate care constau in echipamente, utilaje si instalatii de lucru,
in conformitate cu sectorul industrial in care se incadreaza activitatea acesteia.

v’ Stocurile detin suprematia la nivelul activelor circulante si chiar in cadrul activului total, ele incluzand
intreaga productie, receptionata provizoriu in contabilitate si vanduta ulterior pe pietele interne si internationale.

v Lichiditatile sunt investite si plasate in mod excesiv.

v’ Societatea se bucura de stabilitate si autonomie financiard moderate.

v Indatorarea se manifestd echilibrat ca repartitie intre indatorarea pe termen lung si cea de exploatare.

v’ Aprovizionarea cu stocuri se realizeaza rar si consistent, tindnd seama de faptul cd acestea sunt valo-
roase si neperisabile.

v Lichiditatea curenta si cea rapida sunt pozitionate in general in cadrul intervalelor optime, iar lichiditatea
imediata se afla sub acest interval, cu exceptia anului 2021, cand, drept consecinta a pandemiei, are o valoare
peste limita sa superioara.

v' Compania se afla departe de pericolul insolventei, riscul fiind inexistent aproape intreaga perioada
analizata. Apare un risc moderat, insa trecator, in anul pandemic 2021.

v Echilibrul financiar se manifesta la toate nivelurile, respectiv pe termen lung, pe termen scurt si curent.

v’ Exista un echilibru intre rotatia creantelor comerciale si rotatia datoriilor de exploatare comerciale,
ca factor de protectie pentru trezoreria entitatii.

v’ Rentabilitatea se manifestd fluctuant Tn perioada analizat3, in toate formele ei, avand valori satisfica-
toare in 2013 si 2014 si fiind lipsita de relevanta in 2016 si 2017, cand rezultatul net este nefavorabil (concretizat
prin pierdere).

Cateva propuneri si recomandari pentru compania analizata includ urmatoarele:

e 0 gestiune atentad a disponibilitatilor banesti, deoarece tind sa fie insuficiente;

e o dinamizare a ciclului de exploatare;

e un management atent al surselor de finantare, cu o distributie echilibrata intre sursele proprii si cele
externe;

e mentinerea unei parti consistente din profit pentru autofinantare, intrucat, avand in vedere dimensiunile
entitatii, chiar si in acest context dividendele acordate actionarilor pot fi multumitoare.
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