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in conditiile economiei de piatd problemele ce tin de determinarea rezultatelor financiare realizate de agentii
economici §i de analiza acestora se considerd a fi actuale, deoarece fiecare unitate economica tinde spre obtinerea si
maximizarea profitului, nu insa spre activarea in pierderi. Astfel, anume acest obiectiv devine acea ,,fortd motrice” a
managementului financiar al fiecarei intreprinderi pentru a o conduce spre obtinerea rezultatelor dorite.

Cuvinte-cheie: maximizarea profitului, rentabilitate, management financiar, industrie vinicold.

ANALYSING THE ACHIEVEMENT OF THE PROFIT MAXIMIZATION OBJECTIVE AT THE

ENTERPRISE (Study case: “Viniria Purcari” L.L.C., “Podgoria Vin” L.L.C., “Vinia Traian” J.S.C

and “Imperial Vin” J.S.C.)

Under the conditions of the market economy, the problems related to the determination of the financial results by the
economic agents and their analysis are considered to be topical since each economic entity tends to obtain and to maxi-
mize the profit rather than to activate in losses. Thus, this objective becomes the "driving force” of the financial
management of each enterprise that helps it to achieve the desired results.

Keywords: profit maximization, profitability, financial management, wine industry.

Introducere

Cresterea gradului de complexitate a activitatii economice a intreprinderilor, In contextul mecanismelor
pietei, are implicatii profunde in procesul de conducere, prin studierea atenta a realitatii in baza unei analize
stiintifice, cu scopul de a facilita adoptarea deciziilor corespunzatoare spre obtinerea unor rezultate mai bune.
Astfel, unul dintre principalele obiective ale oricarei intreprinderi intr-o economie de piata concurentiala este
generarea profiturilor. Doar obtinerea unui profit suficient permite intreprinderilor asigurarea mentinerii
potentialului tehnic si economic, asigurarea unei extinderi rationale a productiei tinandu-se cont de evolutia
pietei si de tendintele ei conjuncturale. Capacitatea concurentiala a antreprenorului, reactia acestuia sub im-
pactul mecanismelor pietei, eficienta factorilor de productie se exprima prin intermediul profitului. D.Roux,
citat de P.Serban, mentioneaza cé ,,oricare ar fi structura pietei, obiectivul principal al oricarei intreprinderi
este de a-si maximiza profitul” [1, p.41]. Deci, maximizarea profitului reprezinta premisa realizérii obiecti-
vului strategic, de perspectiva, al oricarei intreprinderi, care consta in cresterea valorii patrimoniale, cresterea
capacitatii concurentiale, revenindu-i si rolul de stabilizator al intregii economii nationale, asigurand stabili-
tatea sociala si chiar politica din tara.

In conditiile economiei de piatd problemele ce tin de determinarea rezultatelor financiare realizate de
agentii economici si de analiza acestora se considera a fi actuale, deoarece fiecare unitate economica tinde
spre obtinerea si maximizarea profitului, nu insa spre activarea in pierderi.

Rezultatul financiar al activitatii intreprinderii se caracterizeaza prin suma profitului (pierderilor) si a
nivelului rentabilitatii obtinute [2].

Reprezentand mobilul activitatii antreprenorilor, profitul este considerat primul indicator ce caracterizeaza
formarii si analiza lui a reprezentat intotdeauna o preocupare permanentd a managementului financiar.

Asadar, profitul reprezinta un indicator de baza al aprecierii eficientei economice, permite identificarea

Pentru a caracteriza care este starea interna a intreprinderii, orientatd spre obtinerea rezultatelor financiare
pozitive sau negative, se recurge la diagnosticul financiar. Deci, diagnosticul financiar apreciaza rezultatele,
performantele intreprinderii dintr-o dubla perspectiva: pe de o parte, intreprinderea consuma resurse materiale,
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financiare si umane a caror utilizare implica un cost. Este, deci, necesar de a verifica daca aceste resurse sunt
utilizate intr-un mod destul de eficient pentru a compensa si justifica costurile pe care le ocazioneaza; pe de
alta parte, rezultatele obtinute trebuie sa asigure dezvoltarea intreprinderii. Diagnosticul financiar trebuie,
deci, sa determine aptitudinea managementului Intreprinderii de a obtine surplusuri monetare care sa garan-
teze echilibrul sau financiar si dezvoltarea sa.

In contextul ideii date vom recurge la analiza relativa a intreprinderilor vinicole din regiunea de dezvoltare
sud: doud Societati cu Raspundere Limitata: ,,Vindria Purcari” si ,,Podgoria Vin” si doud Societati pe Actiuni:
»Imperial Vin” si ,,Vinia Traian”.

Astfel, la prima etapd de analiza a rezultatelor financiare vom recurge la analiza in dinamica a profitului
(pierderii) perioadei de gestiune pana la impozitare la intreprinderile sus-enumerate pentru a determina daca
activitatea desfasurata genereaza profit.

4 N

Fig.1. Analiza rezultatelor financiare ale ,,Vindriei Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L.,
S.A. ,Imperial Vin”, IM ,,Vinia Traian” S.A.

Sursa: elaborata de autor in baza rapoartelor/situatiilor de profit si pierderi ale ,,Vindria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria
Vin” S.R.L., ,,Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2014-2016.

Analizand relativ Societatile pe Actiuni si Societatile cu Raspundere Limitata prezentate in figura de mai
sus, putem mentiona ca in perioada anilor 2014-2016 la Societatile pe Actiuni analizate se inregistreaza o
tendinta stabild de obtinere a profiturilor, pierderi nu sunt Inregistrate, in timp ce la Societdtile cu Raspundere
Limitata situatia este cuprinsa de cresteri si descresteri; de la o perioada de gestiune la altd perioada de gestiune
rezultatele au o dinamica diferita.

insi, analiza acestui indicator pentru aprecierea situatiei reale este insuficientd, de aceea in continuare vom
recurge la analiza venitului din vanzari, care ne va ajuta sd determinam pozitia intreprinderilor pe piata de
desfacere atat a regiunii de provenienta (adica, regiunea de dezvoltare sud), cat si in total pe tarad. Formarea
unui rezultat financiar, fie pozitiv, fie negativ, implica o comparare intre cheltuielile reale efectuate in cursul
unei perioade de gestiune si veniturile reale produse de activitatea sa in aceeasi perioada de gestiune. Prin
urmare, veniturile se analizeazi ca o creare a bogatiei, in timp ce cheltuielile apar ca o consumare de bogatie
real. In consecinta, rezultatul financiar obtinut permite evaluarea sporirii sau diminuarii bogatiei; deci, exprima
castigul sau pierderea produsa de activitatea intreprinderii. Astfel, venitul este sursa directa de formare a re-
zultatului financiar la intreprindere.

Tabelul 1
Analiza in dinamici a venitului din vanzari al ,,Vinaria Purcari” S.R.L.,
»Podgoria Vin” S.R.L., ,,Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A.

S.R.L. S.R.L. _ .
Indicatori »Vinaria »Podgoria Tlrtfli:l:/IrS"Z B ”VI::,I,) Gkl
Purcari” Vin” »o
L VYV, mil. lei 49,5 17,8 49,4 72,7
S| Cota-parte a VV pe Regiunea Sud,% 10,94 3,93 10,92 16,07
o Cota-parte a VV pe tara,% 1,85 0,67 1,84 2,72
o VYV, mil. lei 50,4 43,1 57,1 82,3
S| Cota-parte a VVV pe Regiunea Sud,% 7,21 6,17 8,17 11,77
| Cota-parte a VV pe tara,% 1,71 1,46 1,93 2,79
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< | WV, mil. lei 63,8 27,8 46,2 42,5
S| Cota-parte a VV pe Regiunea Sud,% 9,43 4,11 6,83 6,28
o Cota-parte a VV pe tard,% 2,65 1,15 1,92 1,77
w | VYV, mil. lei 106,3 40,4 45,6 82,9
S| Cota-parte a VV pe Regiunea Sud,% 12,08 4,60 5,18 9,42
o Cota-parte a VV pe tara,% 3,60 1,36 1,54 2,80
o | YV, mil. lei 185,9 59,0 47,4 90,8
S| Cota-parte a VVV pe Regiunea Sud,% 18,28 5,80 4,66 8,93
o Cota-parte a VV pe tara,% 5,72 1,81 1,46 2,79

Sursa: elaborat de autor in baza rapoartelor/situatiilor de profit si pierderi la ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria
Vin” S.R.L., ,,Jmperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2014-2016 si datelor BNS din Republica
Moldova, www.statistica.md.

Informatia din Tabelul 1 releva dinamica venitului din vanzari pe perioada anilor 2012-2016 la intreprin-
derile analizate si dinamica cotei-parti a fiecarei intreprinderi in total venituri din vanzari ale industriei vini-
cole pe regiunea de dezvoltare sud si, respectiv, in total venituri din vanzari pe republica.

Conform celor relatate mai sus, industria vinicola face parte nu doar din economia tarii, ci si din cultura
nationala, deoarece vinificatia este o activitate specifica a poporului moldovean, care este transmisa din ge-
neratie in generatie. Insi, aceasta industrie este dependenta de situatia politica. Astfel, embargourile impuse
de Federatia Rusa au afectat semnificativ exporturile din ultimii 5 ani, iar embargoul din 2013-2014 si criza
geopolitica din tara vecina au afectat si nivelul general al vanzarilor, fapt ce se reflectd prin dinamica veni-
tului din vanzari si la intreprinderile analizate prezentate in Tabelul 1. Daca in anul 2013 fata de 2012 venitul
din vanzari la toate intreprinderile analizate a inregistrat o dinamica ascendenta, atunci in anul 2014 fata de
anul 2013 dinamica este descendenta vis-a-vis de indicatorul venitul din vdnzari, exceptie fiind doar ,,Vinaria
Purcari” S.R.L., care a inregistrat o crestere de 13,4 mil. lei sau de 26,6%. in anul 2015 fata de anul 2014
tendinta este diversificatd, deoarece unele intreprinderi din cele analizate, cum este ,,Vinaria Purcari” S.R.L., au
inregistrat cresteri de cca 42,5 mil. lei sau 66,6%, S.R.L., ,,Podgoria Vin” a inregistrat cresteri de 12,6 mil. lei
sau 45,3%; ,,Imperial Vin” S.A. de asemenea a inregistrat cresteri de cca 42,5 mil. lei sau 95%. Altele, insa,
au iesit mai greu din perioada de criza; astfel, IM ,,Vinia Traian” S.A. in anul 2015 fatd de 2014 a inregistrat
reduceri ale venitului din vanziri de cca 0,6 mil. lei. In anul 2016 fatd de 2015 cresteri ale venitului din
vanzari S-au inregistrat la toate intreprinderile analizate, precum si la intreprinderile industriei vinicole din
regiune si la nivel de intreaga tard. Analiza venitului din vanzari relateaza ca chiar si in perioada de criza
provocata de diversi factori, fie economici, normativ-legislativi sau sociopolitici, datoritd unui management
financiar eficient se pot obtine rezultate pozitive si ascendente.

Cota-parte a fiecarei intreprinderi din cele analizate in total pe regiunea de dezvoltare sud in evolutie
atesta ca intreprinderile selectate pentru analiza detin ponderi considerabile de la 3,93 p.p. pana la 18,28 p.p.
pe perioada anilor 2012-2016. Astfel, in figura de mai jos vom prezenta dinamica cotei-parti a venitului din
vanzari n total venituri din vanzari pe regiunea de dezvoltare sud.
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Fig.2. Cota-parte a venitului din vanziri al ,,Vinariei Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L.,
LHImperial Vin” S.A., IM , Vinia Traian” S.A. in total venit din vanziri pe regiunea de dezvoltare sud

a Republicii Moldova pentru anii 2012- 2016.

Sursa: elaborata de autor in baza datelor din Tabelul 1.
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Datele prezentate in Figura 2 ilustreazd urmatorul tablou: din situatiile de risc, intreprinderile, indiferent
de forma de proprietate, reusesc sa orienteze diferit cursul intreprinderii; totul depinde de maiestria gestiunii
realizate, iar forma de proprietate nu este factorul care ar putea influenta oarecum indicatorul venitul din vanzari.
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Fig.3. Cota-parte a venitului din vanzari in dinamica obtinut de ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L.,
LHImperial Vin” S.A., IM ,Vinia Traian” S.A. in total venit din vanzari pe republica pentru anii 2012- 2016.

Sursa: elaborata de autor in baza datelor din Tabelul 1.

In Figura 3 este reflectati dinamica cotei-parti a venitului din vanziri in total venit din vanzari pe total
industria vinicola a Republicii Moldova pentru anii 2012- 2016 la intreprinderile propuse spre analiza, care
detin o pondere ce variaza de la 0,67 p.p. pana la 5,72 p.p. Acest indicator indica care este partea de piata a
industriei vinicole ce apartine fiecarei intreprinderi.

Daca e sa analizam comparativ intreprinderile din punctul de vedere al formei organizatorico-juridice,
adica Societatile cu Raspundere Limitata si Societatile pe Actiuni, atunci vedem ca veniturile din vanzari ale
,,Vinariei Purcari” S.R.L. depasesc de cca 2,78 ori veniturile din vanzari ale ,,Podgoriei Vin” S.R.L., iar in
ceea ce priveste veniturile din vanzari ale ,,Imperial Vin” S.A., acestea depasesc de cca 1,47 ori veniturile din
vanzari ale IM ,,Vinia Traian” S.A. Referitor la cele relatate mai sus, putem mentiona ca orice situatie de criza
poate duce atat la reduceri in activitate, cat si la cresteri, totul depinde de modul de gestiune si, in special, de
gestiunea financiara a intreprinderii.

Pentru imbundtatirea situatiei in perspectiva in ceea ce priveste indicatorul venitul din vdnzari sau, cum
mai este numit, ,.cifra de afaceri”, se recomanda urmatoarele categorii de masuri:

e Perfectionarea managementului financiar care reprezinta unul dintre elementele-cheie. Modul in care o
intreprindere creste si Se dezvolta, capacitatea ei de a ramane competitiva si de a supravietui depind de capa-
citatea managerilor de a putea promova noi idei pentru noi produse, asigurand astfel largirea sortimentului de
produse comercializate, ceea ce determina cresterea profitabilitatii intreprinderii.

o Largirea pietei de desfacere pe baza cercetarilor de marketing. in conditiile actuale, aproape fiecare
intreprindere industriald dispune de stocuri greu realizabile, de aceea activitatea specialistilor din domeniul
marketingului trebuie sa fie indreptata spre:

— determinarea potentialului pietei, ceea ce presupune studierea cerintelor, a problemelor clientilor si a
capacitdtii concurentiale;

— acomodare maxima a procesului de productie la cerintele pietei, la structura si caracterul cererii;

— Cresterea vanzarilor prin intermediul reclamei si publicitatii profesionale, prin incheierea contractelor
directe cu consumatorii etc.;

— Tmbunatatirea calitatii productiei si modificarea sortimentului conform cerintelor pietei;

— oOrganizarea expozitiilor cu vanzare in orasele republicii si peste hotare. Ca urmare, intreprinderile vor
putea produce nu doar pentru acoperirea capacitatilor de productie si cresterea stocurilor de produse, ci si
pentru piata si necesitdtile sale.

« In conditiile cand intreprinderile industriale mari dispun de echipamente neutilizate, acestea trebuie sa
fie expuse la realizare sau date in folosintd micilor intreprinzatori, astfel asigurand, pe de o parte, evitarea
pierderilor provocate de uzura fizica si morala si cresterea fluxurilor financiare de intrare, iar, pe de alta parte,
conducand la cresterea cifrei vanzarilor i, corespunzator, la cresterea profitului.
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Modificarea cifrei vanzarilor se reflecta in mod direct asupra indicatorilor de performantd economico-
financiara a intreprinderii. Astfel, cresterea cifrei vanzarilor are ca rezultat cresterea profitului aferent acesteia
si, deci, a rentabilitatii activitatii intreprinderii.

Rentabilitatea este o cerintd a dezvoltarii economice, intrucat ea inseamna obtinerea de profit, iar reali-
zarea acestui obiectiv reprezinta o necesitate, o conditie pentru infaptuirea reproductiei largite si, implicit,
pentru asigurarea unei cresteri economice sustinute.

Criteriul esential care sta la baza fundamentarii tuturor deciziilor ce se referd atat la gestiunea interna a
intreprinderii, cat si la relatiile cu partenerii de afaceri, este rentabilitatea.

Pe baza acestui criteriu managerii hotdrasc continuarea, restrangerea sau sistarea activitatilor, precum si
orientarea spre noi activitati.

In calitatea sa de indicator al eficientei, rentabilitatea se caracterizeaza printr-un grad superior de sintetizare,
de reflectare a rezultatelor economico—financiare, fapt ce-i ofera proprietati de cunoastere deosebite.

Tinand cont de faptul ci intr-o intreprindere industriald partea preponderenta a veniturilor o constituie
vanzarile, realizarea unei rentabilitati competitive din vanzari constituie o problemd manageriala fundamen-
tald. Cresterea ratei nsotitd de o micsorare a volumului de vanzari denota ca intreprinderea incearca sa-si
mentind un nivel satisfacator de profit promovand o politicd de preturi 1nalte, In timp ce o rata a rentabilitatii
scdzutd, insotita de o crestere puternica a vanzarilor, denota ca Intreprinderea prefera reducerea preturilor de
vanzare in scopul cuceririi unui nou segment de piata. In concluzie, cazul in care cresterea ratei rentabilititii
veniturilor este insotitd de o crestere a cifrei vanzarilor releva o situatie favorabila pentru intreprindere, fapt
ce atesta o pozitie concurentiala ,,forte” pe piata.

Indicatorii eficientei utilizarii potentialului economico—financiar la societdtile ,,Vinaria Purcari” S.R.L.,
»Podgoria Vin” S.R.L, , Imperial Vin” S.A, si IM ,,Vinia Traian” S.A. se prezinta in tabelul de mai jos.

Tabelul 2

Analiza indicatorilor de rentabilitate in cadrul intreprinderilor ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria
Vin” S.R.L., IM ,Vinia Traian” S.A., ,,Jmperial Vin” S.A.

. ) S.R.L.,,Vinaria
Indicatori Purcari”

IM ,,Vinia Traian”

: in”
S.R.L. ,,Podgoria Vin SA

S.A. ,Imperial Vin”

2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016 | 2014 | 2015 | 2016

Rentabilitatea

vanzdrilor. % 42,0 |36,67|45,35| 50,0 | 56,68 | 46,78 | 22,73 | 23,68 | 24,47 | 38,11 | 41,98 | 41,96

Rentabilitatea
resurselor 72,43 |57,95(82,97| 100,0 | 130,86 | 87,90 | 29,41 | 31,03 | 32,40 | 61,60 | 72,35 | 72,30
consumate,%

Rentabilitatea

activelor. % 1,80 | 3,66 |31,43| 10,64 | 1191 | 898 | 2,75 | 3,00 | 3,48 | 1,80 | 3,70 | 6,83

Rentabilitatea
capitalului pro-
priu (financiarg),
%

3,22 |11,56|70,07 | 14,89 | 18,14 | 16,60 | 3,05 | 3,23 | 3,74 | 2,10 | 3,90 | 7,40

Sursa: elaborat de autor in baza rapoartelor/situatiilor financiare ale ,,Vindria Purcari” S.R.L., ,Podgoria Vin”
S.R.L., ,Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2014-2016.

Analiza eficientei utilizarii resurselor angajate de catre intreprinderile analizate releva urmatoarele rezultate:
v' La Societatile pe Actiuni, fata de Societatile cu Raspundere Limitata, se inregistreazd o dinamica sta-
bild a rentabilitatii vanzarilor cu cresteri usoare pe intreaga perioada analizati. In acelasi timp, la Societitile
cu Raspundere Limitata dinamica este instabila, inregistrand atat cresteri, cat si descresteri. Situatia data
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denota ca, indiferent de fenomenele care au loc in economia nationald, precum si de alte situatii de criza care
influenteaza asupra industriei vinicole moldovenesti, intreprinderile se gestioneaza diferit, respectiv si re-
zultatele lor sunt diferite. Insi, la unele intreprinderi se inregistreaza o dinamici mai buna, iar la alte intre-
prinderi dinamica este instabilad. Fapt ce atestd ca exista potential si rezerve de crestere a rezultatelor obtinute
pe viitor, doar ca echipele manageriale ale intreprinderilor trebuie sa lucreze mai eficient pentru a identifica
cauzele pot fi legate atat de cresterea preturilor la materia prima, costurile fixe ridicate, cat si de incapacitatea
managementului financiar de a intra pe piete de desfacere apte sa achite o marja comerciald necesara susti-
nerii unei dezvoltari continue a productiei vinicole.

v’ La toate intreprinderile incluse in analiza rentabilitatea activelor este scazuta si insuficienta, nivelul
minim necesar mentinerii i dezvoltarii fiind de 25%, exceptie fiind S.R.L. ,,Vindria Purcari”. Daca e sa
comparam Societdtile cu Raspundere Limitatd cu Societétile pe Actiuni, putem mentiona cd dinamica ren-
tabilitatii activelor are aceeasi tendinta ca si rentabilitatea venitului din vanzari. Astfel, la Societatile pe
Actiuni analizate rentabilitatea activelor a avut o dinamica usor ascendenta dar insuficienta, incadrandu-se
intre 2,75% si 3,48%. In ceea ce priveste Societitile cu Raspundere Limitatd, dupa cum am mentionat in cele
de mai sus, dinamica este una instabila, cu cresteri si scaderi inregistrate si la indicatorul rentabilitatea activelor.

Situatia constatatd indica o structura ineficienta a activelor, unele din ele stau fara miscare sau se utili-
zeaza in proportii deosebit de mici. In acest context se propune echipei manageriale si analizeze structura
activelor pentru a identifica elementele patrimoniale care trebuie vandute sau, dupa caz, reducerea acestora,
astfel majorand eficienta lor pentru intreaga activitate.

v’ In ceea ce priveste rentabilitatea capitalului propriu, la intreprinderile analizate detinitorii de capital al
Societatilor cu Raspundere Limitata vis-a-vis de actionarii Societatilor de Actiuni se afla intr-o situatie mai
bund, deoarece rata rentabilitétii capitalului propriu la Societdtile cu Raspundere Limitatd este mai mare,
ceea ce semnifica cd pentru fiecare leu investit in capitalul propriu de catre detindtorii de capital, acestia au
avut de castigat un profit mai mare, ceea ce se poate aprecia pozitiv. Pe de altd parte, actionarii detinatori de
actiuni la S.A. analizate au obtinut o rentabilitate a capitalului investit considerabil mai mica. Reiesind din
considerentul cd, pentru a face atractive investitiile externe, nivelul minim al capitalului investit trebuie sa fie
egal cu rata dobanzii la depozite bancare, putem concluziona ca detinatorii de capital al Societatilor cu Ras-
pundere Limitata s-au incadrat mai mult sau mai putin in acest minim, in pofida faptului ca in structura orga-
nizationala a acestor intreprinderi nu exista actionari care sa impuna anumite cerinte si restrictii de obtinere a
unor rezultate financiare sporite; interesul vine din partea aparatului administrativ si a gestionarilor financiari
ai intreprinderilor. In ce priveste Societatile pe Actiuni, aici situatia este inversa, deoarece fiecare actionar
intentioneaza sd obtina niste rezultate mai sporite si pentru aceasta incearca sa influenteze oarecum activi-
tatea gestionard fie personal prin gestiunea intreprinderii, fie prin intermediul unui manager numit; ca
urmare, gestiunea nu este prea eficienta in ceea ce vizeaza rezultatele obtinute de actionari. Cu toate acestea,
nu putem trage concluzii corecte doar pe baza catorva indicatori, pentru aceasta este nevoie de a continua
analiza indicatorilor.

Rentabilitatea activelor, adicd rentabilitatea economicd, este un indicator de bazid cu ajutorul caruia se
poate determina care este efectul de indatorare al unei intreprinderi, care, la randul sdu, constituie un criteriu
de baza in optimizarea structurii financiare. Cu cit mai rapid are loc procesul de transformare a mijloacelor
economice, cu atat mai mic este riscul de a investi in activitatea intreprinderii date, cu atdt mai repede
intreprinderea poate intra in posesia numerarului, care, fiind plasat in actiuni profitabile, va genera profit.
Cunoasterea duratei In medie a fiecarei etape a ciclului economic de transformare fizica a activelor prezinta
un interes deosebit pentru fiecare agent economic, aceasta servind drept baza in adoptarea deciziilor de
interventie a conducerii intreprinderii, in cresterea eficientei economice a patrimoniului. Indicii utilizati n
managementul activelor permit urmarirea In dinamica a vitezei de rotatie a activelor §i scoaterea la iveald a
factorilor care au influentat accelerarea sau incetinirea vitezei de rotatie, fiind posibila, astfel, propunerea
cailor posibile de accelerare a acesteia.

In acest context, in continuare vom analiza influenta factorilor asupra rentabilitatii activelor.
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Tabelul 3

Calculul influentei factorilor la devierea rentabilititii activelor la ,,Vinaria Purcari”

S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L., IM ,Vinia Traian” S.A., ,,Imperial Vin” S.A.

Abaterea Inclusiv sub influenta
Indicatori 2015 2016 absoluta N
(+) Rent. vinz. Nr.rot.act.
, Vindria Purcari” S.R.L.
Venit din vanzari, mil. lei 106,3 185,9 +79,6 X X
Rezultatul perioadei de gestiune pana 58 618
la impozitare, mil. lei ’ ' +56 X X
Valoarea medie a activelor, mil. lei 158,4 196,6 +38,2 X X
Rentabilitatea veniturilor din vanzari, % 5,46 33,24 +27,78 X X
Numarul de rotatii ale activelor totale 0,67 0,95 +0,28 X X
Rentabilitatea activelor, % 3,66 31,43 +27,77 +18,53 49,24
»Podgoria Vin” S.R.L.
Venit din vanzari, mil. lei 40,4 59,0 +18,6 X X
Re_zultatl_ll perioe_ldei _de gestiune pana 9.6 8,5 11 X X
la impozitare, mil. lei
Valoarea medie a activelor, mil. lei 80,6 94,7 +14,1 X X
Rentabilitatea veniturilor din vanzari, % 23,76 14,40 -9,36 X X
Numarul de rotatii ale activelor totale 0,50 0,62 +0,12 X X
Rentabilitatea activelor, % 11,91 8,98 -2,93 -4.67 +1,74
IM ,,Vinia Traian” S.A.
Venit din vanzari, mil. lei 45,6 47,4 +1,8 X X
Re_zultatl_ll perioe_ldei _de gestiune pana 4.0 48 +0.8 X X
la impozitare, mil. lei
Valoarea medie a activelor, mil. lei 133,3 137,8 +4.5 X X
Rentabilitatea veniturilor din vanzari, % 8,77 10,12 +1,35 X X
Numarul de rotatii ale activelor totale 0,34 0,34 0 X X
Rentabilitatea activelor, % 3,00 3,48 +0,48 +0,48 0
wImperial Vin” S.A.
Venit din vanzari, mil. lei 82,9 90,8 +7,9 X X
Re_zultatl_ll perioe_ldei _de gestiune pana 78 147 +6,9 X X
la impozitare, mil. lei
Valoarea medie a activelor, mil. lei 210,9 215,1 +4.2 X X
Rentabilitatea veniturilor din vanzari, % 9,40 16,19 +6,79 X X
Numarul de rotatii ale activelor totale 0,40 0,42 0,02 X X
Rentabilitatea activelor, % 3,70 6,83 +3,13 +2,77 +0,36

Sursa: elaborat de autor in baza situatiilor financiare ale ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin”, S.R.L, , Imperial
Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2014-2016.

Conform calculelor din Tabelul 3, nivelul rentabilitatii activelor poate fi marit sau micsorat, fie prin cres-
terea sau scaderea nivelului rentabilitatii vanzarilor, fie pe seama accelerarii sau Incetinirii rotatiei activelor.
Astfel, analizand rentabilitatea activelor prin prisma influentei factorilor, putem relata ca rentabilitatea
activelor este in crestere la toate intreprinderile, exceptie fiind ,,Podgoria Vin” S.R.L., care a inregistrat o
scadere a acestui indicator. Factorii de influenta au avut o influentd pozitiva, mai putin negativa. Factorul
dominant de influenta ce a condus la cresterea rentabilitatii activelor este rentabilitatea venitului din vanzari,
numarul de rotatii ale activelor a influentat si el, dar intr-o masura mai mica, ceea ce se presupune ca rezerva
internd pe viitor, conducand la o crestere semnificativd a rentabilitdtii activelor la toate intreprinderile

analizate.
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O activitate devine eficientd daca se reuseste obtinerea unui ritm de crestere a veniturilor superior celui de
sporire a resurselor antrenate si controlate de agentul economic. Compararea evolutiei activelor disponibile
in concordantd cu dinamica veniturilor permite aprecierea eficientei patrimoniului existent, gestiunea efi-
cientd a patrimoniului de cdtre managerii Intreprinderii. Evolutia patrimoniului intreprinderilor analizate in
comparatie cu dinamica veniturilor este prezentata in Tabelul 4.

Tabelul 4

Analiza ritmului de crestere a patrimoniului comparativ cu veniturile din activitatea operationala
a intreprinderii la ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L., IM ,,Vinia Traian” S.A.,

»lmperial Vin” S.A.
Valoarea totali a Venituri din activitatea
. . . Venituri din vanzari operationala a
activelor/patrimoniului u - s
intreprinderii
Indicatori . . .
2015, | 2016, | RMUL 1 o015 | 2016, |RIMYU | oo15, | 2016, | RIEMUI
. . . . | cresterii . . . . [cresterii . . . . |cresterii
mil. lei | mil. lei mil. lei | mil. lei mil. lei | mil. lei
% % %

,»Vindria Purcari” S.R.L.| 168,7 224,5 | 133,07 | 106,3 1859 | 174,88 | 107,5 187,3 | 174,23

,»Podgoria Vin” S.R.L. 88,9 100,6 | 113,16 40,4 59,0 146,03 46,9 59,4 126,65

IM ,,Vinia Traian” S.A. | 136,5 139,2 | 101,98 45,6 47,4 103,95 45,7 48,7 106,56

»~Imperial Vin” S.A. 208,0 222,3 | 106,88 82,9 90,8 109,53 85,2 99,8 117,14

Sursa: elaborat de autor in baza rapoartelor/situatiilor financiare ale ,,Vindria Purcari” S.R.L., ,Podgoria Vin”
S.R.L., ,Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2014-2016.

Din datele prezentate in Tabelul 4 rezulta ca, in dinamica, se evidentiaza o majorare a patrimoniului aflat
la dispozitia tuturor intreprinderilor analizate; cea mai mare crestere se evidentiaza la Societatile cu Raspun-
dere Limitata, iar Societdtile pe Actiuni de asemenea au inregistrat cresteri, doar ca relativ mai mici. Din
punctul de vedere al corespondentei dintre evolutia patrimoniului si cea a veniturilor, toate intreprinderile au
inregistrat un ritm de crestere a veniturilor mai mari decat cel al patrimoniului.

Situatia 1n care cu o reducere a patrimoniului se obtine o crestere a veniturilor din vanzari atestd preocu-
parea managementului pentru curdtarea activului, consumarea stocurilor de materii prime constituite si
reducerea acestora pand la nivelul minim (de sigurantd), reducerea creantelor. Cu toate acestea, mentionam
ca, in realitate, reducerea in continuare a patrimoniului in rezultatul adoptarii unei politici agresive de
gestiune a stocurilor de materii prime ori reducerea creantelor ca urmare a reducerii vanzarilor pe credit ar
putea conduce, in viitor, la reducerea vanzarilor, la perturbari ale procesului de productie.

In contextul celor mentionate, pentru o analizi mai temeinici consideram ca necesara efectuarea analizei
activelor patrimoniale, pentru a scoate in evidentd modificdrile ce s-au inregistrat pe parcursul perioadei
analizate. Deoarece orice intreprindere, pentru a-si realiza obiectivul fundamental, trebuie sia dispuna de
mijloace economice constituite atat din mijloace fixe (adica, active imobilizate), cat si din active circulante.
Atat activele imobilizate, cat si activele circulante participa la circuitul bani — marfa — bani, care se desfa-
soard in cadrul unei intreprinderi parcurgand mai multe etape:

— de achizitionare a bunurilor ce sunt necesare desfasurarii procesului de productie;

— de exploatare, in care mijloacele economice se folosesc in scopul obtinerii bunurilor destinate vanzarii;

— comercializare, in care bunurile realizate asigura obtinerea capitalului necesar pentru reluarea

activitatii.

Deci, importanta lor deriva si din modul de structurare a activelor la intreprindere, ca astfel sa fie sporita
eficienta lor pentru intreprindere si, prin urmare, sa fie atins obiectivul de bazi al oricarei intreprinderi.
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Tabelul 5

Analiza comparativa a structurii activelor la ,,Viniriea Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin” S.R.L.,
IM ,,Vinia Traian” S.A., ,,Imperial Vin” S.A. (mil. lei)

- . . . Valoarea, mil. lei Ponderea, %

Intprinderea Indicatorii 2015 2016 2015 2016
Active imobilizate 74,9 86,3 44,40 38,44
Active circulante, total, inclusiv: 93,8 138,2 55,60 61,56
S.R.L. ,,Vinaria| Stocuri 56,4 62,5 33,43 27,84
Purcari” Creante curente 36,5 67,3 21,64 29,98
Numerar in casierie si la conturi 0,5 8,0 0,3 3,56

Total Activ 168,7 2245 100 100
Active imobilizate 35,2 39,6 39,60 39,36
Active Circulante, total, inclusiv: 53,7 61,0 60,40 60,64
S.R.L. Stocuri 24,1 35,0 27,10 34,79
»Podgoria Vin” | Creante curente 26,1 24,4 29,36 24,25
Numerar in casierie si la conturi 3,5 1,6 3,94 1,59

Total Activ 88,9 100,6 100 100
Active imobilizate 32,9 28,2 24,10 20,26
Active circulante, total, inclusiv: 103,6 111,0 75,90 79,74

IM ,,Vinia Stocuri 43,2 53,0 31,65 38,07
Traian” S.A. | Creante curente 51,6 53,1 37,8 38,15
Numerar in casierie si la conturi 8,8 48 6,45 3,45

Total Activ 136,5 139,2 100 100
Active imobilizate 121,7 111,1 58,51 49,98

Active circulante, total, inclusiv: 86,3 111,2 41,49 50,02
S.A. ,,Imperial | Stocuri 42,8 54,0 20,58 24,29
Vin” Creante curente 28,3 39,3 13,60 17,68
Numerar in casierie si la conturi 14,9 17,6 7,16 7,92

Total Activ 208,0 222,3 100 100

Sursa: elaborat de autor in baza rapoartelor/situatiilor financiare ale ,,Vinaria Purcari” S.R.L., ,,Podgoria Vin”,
S.R.L., ,Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2015-2016.

Sistematizand datele prezentate in Tabelul 5, putem constata ca toate intreprinderile detin un patrimoniu
preponderent circulant, format din stocuri si creante si mai putin din active imobilizate, ceea indica faptul ca
intreprinderile trebuie sa-si revizuiasca politicile de gestiune a patrimoniului, pentru a nu suporta cheltuieli
suplimentare cu intretinerea capitalului circulant si a nu reduce profiturile, care pot rezulta cu scaderea
valorii de piata a intreprinderii.

Concluzii

Concluzionand asupra analizelor prezentate cu privire la realizarea obiectivului de maximizare a profi-
tului, ca reper fiind luate patru intreprinderi din domeniul industriei vinicole a regiunii de dezvoltare sud,
dintre care doud Societati pe Actiuni si doud Societdti cu Raspundere Limitatd, putem mentiona ci toate
intreprinderile incluse 1n analiza pe perioada analizata (2014-2016) au Inregistrat rezultate financiare pozitive
cu un trend evolutiv ascendent. Acest rezultat a ajutat la formarea unei situatii financiare eficiente cu inre-
gistrarea unei activitati rentabile, dar insuficient de rentabile comparativ cu intreprinderile industriale din alte
conditionat in primul rand de costul ridicat al productiei ca rezultat al cresterii preturilor la materia prima din
cauza insuficientei ei calitative, de sporirea cheltuielilor fixe si a cheltuielilor comerciale, ca urmare a
reducerii considerabile a capacititilor de realizare si distribuire a produsului finit. In aceste conditii, iesirea

149



STUDIA UNIVERSITATIS MOLDAVIAE, 2018, nr.2(112)

Seria “Stiinte exacte si economice” ISSN 1857-2073 SSN online 2345-1033  p.141-150

din impas ar putea fi practicarea unor pretfuri de vanzare care sa permitd acoperirea costului si obtinerea unui
profit satisfacitor. Insi, avand in vedere cd productia industriald intAmpina pe piatd, in special pe cea
externd, o concuren{d intensa, practicarea unor preturi de vanzare supraestimate de citre agentii economici
este cu neputintd. Din acest motiv, este evident ca principala variabila asupra careia se poate actiona 1n mod
direct in directia cresterii eficientei economice este costul de productie. Deci, pornind de la influenta chel-
tuielilor totale asupra profitului si, implicit, asupra rentabilitatii, pot fi luate in vedere unele masuri pentru
reducerea nivelului costurilor, ca de exemplu:

 realizarea produselor pe baza criteriilor de eficientd economica, ceea ce presupune practicarea unor
preturi de vanzare care sa permita acoperirea costului de productie si, respectiv, obtinerea unui profit;

e dezvoltarea si modernizarea potentialului tehnic al intreprinderii care sa antreneze cheltuieli financiare
cat mai reduse, dar, totodatd, modernizarea procesului tehnologic, ceea ce va conduce la reducerea
costului de productie si, de asemenea, vinderea activelor neutilizate;

e accelerarea vitezei de rotatie a activelor, care conduce la sporirea numerarului si care, in cazul plasarii
in actiuni profitabile, va genera profit.

Analiza comparativa intre Societatile pe Actiuni si Societatile cu Raspundere Limitata, care este prezen-
tatd in analizele de mai sus, atesta ca intreprinderile pot fi eficiente, isi pot atinge obiectivele propuse printr-
un management financiar eficient, accentuat pe rationalizarea cheltuielilor si pe eficientizarea utilizarii patri-
moniului detinut, indiferent de statutul juridic detinut. De obicei, un rezultat eficient al gestiunii financiare
nu este determinat de un volum mare de resurse financiare care necesita o gestiune profesionald, Ci, asa cum
aratd exemplele prezentate, depinde de o gestiune multidimensionald si de interesul din partea celor care
gestioneaza Intreprinderea, depinde de relatiile formate, adica de faptul daca gestiunea este realizata de catre
actionari sau de o persoand angajatad — de catre manager, care intentioneaza sa obtina rezultate sporite pe o
perioada scurtd de timp pentru a-si spori profiturile personale.

Referinte:

1. SERBAN, P. 4naliza activitatii economico-fmanciare. Bucuresti, 1996. 182 p.

2. Standardele Nationale de Contabilitate, aprobate prin ordinul Ministerului Finantelor nr.118 din 06.08.2013. in:
Monitorul Oficial al Republicii Moldova, 2013, nr.233-237, art.1533.

3. Surse informatioanle din Rapoartele/Situatiile Financiare ale S.R.L. ,,Vinaria Purcari”, S.R.L. ,,Podgoria Vin”,
Imperial Vin” S.A., IM ,,Vinia Traian” S.A. pe perioada anilor 2015-2016.

Date despre autor:
Irina SCHIOPU, doctoranda, ASEM; lector universitar la Universitatea de Stat ,,B.P.Hasdeu” din Cahul.
E-mail: irina.mircos.schiopu@mail.ru

Prezentat la 03.07.2018

150


mailto:irina.mircos.schiopu@mail.ru

