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ADNOTARE
CHIBERCEA-PAZURATI Natalia, ,,Orientiri si tendinte de optimizare a
mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei
de consum din Republica Moldova”. Teza de doctor in stiinte economice,
specialitatea 522.01. Finante, Chisinau, 2018.

Structura tezei: introducere, trei capitole, concluzii generale si recomandari, 143 surse
bibliografice, 14 figuri, 16 tabele, 53 formule si 11 anexe. Cercetirile efectuate sunt reflectate in 8
publicatii stiintifice.

Cuvinte-cheie: mecanism de gestiune, evaluarea financiara, cooperatia de consum, diagnostic
financiar, Intreprindere cooperatistd, organizatia cooperatista, plan financiar, etc.

Domeniul de studii: economie, finante.

Scopul lucririi constd in dezvoltarea abordarilor teoretice, metodologice si practice de gestionare a
patrimoniului Intreprinderilor cooperatiei de consum prin evaluarea potentialului patrimonial al
intreprinderilor acestui sistem, precum si elaborarea recomandarilor orientate spre optimizarea mecanismului
de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum din Republica Moldova. Pentru realizarea
acestui scop, vom urmari indeplinirea urmatoarelor obiective: determinarea conceptuald a particularitatilor
de functionare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii in cadrul economiei contemporane;
cercetarea problemelor care influenteaza dezvoltarea ascendenta a mecanismului de gestiune a patrimoniului
entitatilor cooperatiei de consum; estimarea in dinamica a evolutiei patrimoniului si studiul starii financiare a
cooperatiei de consum, cat si al anumitor unitdti din sistemul dat; evaluarea In baza combindrii de variabile
(modelare matematica) a sanatatii financiare a entitatii economice din sistemul cooperatiei de consum;
elaborarea recomandarilor de perfectionare si optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului
intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum al RM.

Noutatea si originalitatea stiintificA a lucririi cuprinde urmatoarele elemente: dezvoltarea si
aprofundarea conceptelor de ,,mecanism de gestiune”, ,,patrimoniul Intreprinderii” si ,,gestiunea patrimoniul
intreprinderii cooperatiste” in baza cercetarilor existente la moment; identificarea, sistematizarea si
argumentarea factorilor de influentd asupra mecanismului de gestiune a potentialului patrimonial al
entitatilor cooperatiei de consum; argumentarea si dezvoltarea procesului de monitorizare a echilibrului
financiar in cadrul entitatilor cooperatiei de consum din republica; elaborarea mecanismului de
evaluare a potentialului patrimonial al entitatilor cooperatiei de consum din tard; identificarea si aplicarea
instrumentarului econometric in vederea determinarii sanatatii financiare a entitatii economice din sistemul
cooperatiei de consum din republicd; elaborarea recomandarilor de optimizare a mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderilor in scopul mentinerii stabilitatii financiare in sistemul cooperatiei de consum, in
particular, si a echilibrului financiar a activitatii economiei nationale, in general.

Problema stiintifici importanta solutionata in tezid constd in fundamentarea stiingifica si
metodologicd a procesului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum, in vederea
determindrii tendintelor de optimizare a acestui mecanism la nivelul sistemului cooperatist din Republica
Moldova.

Semnificatia teoretici si valoarea aplicativa a tezei rezida in: formularea propunerilor aferente
necesitatii perfectiondrii mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii; compararea evolutiei
activelor disponibile in concordantd cu dinamica veniturilor pentru determinarea eficientei folosirii
patrimoniului existent; utilizarea setului de indicatori ce caracterizeaza gradul de indatorare, a stabilitatii si
autonomiei financiare in cadrul sistemului cooperatiei in scopul optimizarii mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderii; diagnosticarea activitdtii economico-financiare prin masurarea performantelor
activitatilor Intreprinderii pentru a gasi solutii ca aceasta sd devina competitiva; aplicarea sistemului de
calcul al rentabilitatii intreprinderilor din sistemul cooperatiei de consum 1n scopul determinarii gradului
dezvoltarii intreprinderii pe viitor.

Implementarea rezultatelor stiintifice. Elaborarile metodologice si recomandarile practice aferente
optimizarii mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii au fost receptionate si implementate de
catre Uniunea Centrald a Cooperativelor de Consum din Republica Moldova ,,MOLDCOOP”’si uniunilor
teritoriale Universal Coop din or. Anenii Noi, UCOOP din or. Floresti, URECOOP din or. Straseni.
Aplicarea recomandarilor si metodologia propusa pot constitui un reper pentru institutiile din sistemul
cooperatist si cel financiar, precum si in completarea cursurilor universitare si postuniversitare la disciplinele
de specialitate.
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ANNOTATION
CHIBERCEA-PAZURATI Natalia, ,,Guidelines and trends in optimizing the
management mechanism of the enterprises’ patrimony of the consumer cooperative
system of the Republic of Moldova”. The thesis for the PHD degree in economic sciences,
specialization 522.01. Finance, Chisinau, 2018

Structure of the thesis: introduction, three chapters, general conclusions and recommendations,
bibliography (143), figures (14), tables (16), formulas (53) and 11 annexes. The research is reflected in 8
scientific publications.

Keywords: management mechanism, financial evaluation, consumer co-operation, financial
diagnosis, cooperative enterprise, cooperative organization, financial plan, etc.

Field of study: economics, finance.

The purpose of the paper: is to develop the theoretical, methodological and practical approaches of
managing the patrimony of the consumer cooperation enterprises by evaluating the patrimony potential of
the enterprises of this system, as well as the elaboration of recommendations aimed at optimizing the
management mechanism of the patrimony of the consumer cooperation enterprises in the Republic of
Moldova. To achieve this goal, we will follow the following objectives: Conceptual determination of the
operation's peculiarities of the enterprise patrimony management mechanism in the contemporary economy;
the research of problems influencing the upward development of the mechanism of managing the patrimony
of consumer cooperative entities; the dynamic estimation of the patrimony evolution and the financial state
study of the consumption cooperative and of certain units of the given system; the evaluation based on the
combination of variables (mathematical modelling) of economic entity's financial health in the consumer
cooperative system; the elaboration of recommendations for the improvement and optimisation of the
enterprise patrimony's management mechanism of the Republic of Moldova's consumer cooperation system.

The scientific novelty and originality of the work comprises the following elements:
development and deepening of the concepts of "management mechanism", "enterprise patrimony" and
"management of the cooperative enterprise's patrimony"” based on existing researches at the moment;
Identification, systematization and argumentation of factors of influence on the mechanism of management
of the patrimony potential of the entities of the consumer cooperative system; the argumentation and
development of the process of monitoring the financial balance in the entities of consumer cooperation in the
republic; elaboration of the mechanism for assessing the patrimony potential of the entities of the consumer
cooperative system in the country; identification and application of the econometric instruments in order to
determine the financial health of the economic entity of the consumer cooperative system in the republic;
elaboration of recommendations for optimizing the management mechanism of the enterprises' patrimony in
order to maintain financial stability in the consumer cooperation system, and in particular, the financial
balance of the national economy activity in general.

The important scientific problem solved in the thesis consists in the scientific and methodological
justification of the process of managing the patrimony of the consumer cooperation entities, in order to
determine trends in optimizing this mechanism at the level of the cooperative system in the Republic of
Moldova.

The theoretical significance and the applicative value of the thesis lie in: formulating proposals
related to the necessity of improving the enterprise's patrimony management mechanism; comparing the
evolution of the assets available in accordance with the dynamics of income to determine the effectiveness of
the use of existing patrimony; the use of the set of indicators characterising the degree of indebtedness,
stability and financial autonomy within the framework of the cooperative system in order to optimise the
management mechanism of the enterprise's patrimony; diagnosing economic and financial activity by
measuring the performance of the enterprise's activities in order to find solutions for it to become
competitive; application of the system of calculating the enterprises' profitability from the consumer
cooperation system in order to determine the degree of development of the enterprise in the future.

Implementation of scientific results. Methodological elaborations and practical recommendations
related to the optimization of the enterprise's management mechanism were received and implemented by the
Central Union of Consumer Cooperatives in the Republic of Moldova "MOLDCOOP" and the Universal
Coop territorial unions in the city Anenii Noi city, UCOOP in the Floresti city, URECOOP from the Straseni
city. Applying the recommendations and the proposed methodology can be a benchmark for the cooperative
and financial system institutions, as well as in completing the university and postgraduate courses at the
specialized disciplines.
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RM — Republica Moldova;

UE — Uniunea Europeani;

MOLDCOOQOP - Uniunea Centralda a Cooperativelor de Consum din Republica Moldova;
UNIVERSAL COOP — Uniune cooperatista teritoriala (or. Anenii Noi);
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INTRODUCERE

Actualitatea si importanta problemei abordate. Orice organizatie este creatd pentru a
indeplini o misiune sau o anumita functie, in cazul intreprinderilor, scopul fundamental al existentei
si activitatii lor este obtinerea de performante economice. O intreprindere care nu va fi capabila sa
furnizeze bunurile si serviciile dorite de consumatori, la pretul la care acestia consimt sa-| achite,
mai devreme sau mai tarziu, va esua. In aceste conditii, caracteristicele si calitatea produsului,
precum si serviciile asociate acestuia devin componente esentiale ale procesului de comercializare a
produsului, performanta intreprinderii fiind definitd de mixul: pret, calitate, termene de livrare,
facilitati de plata si serviciile asociate vanzarii produsului. Activitatea este eficienta daca eforturile
— cheltuielile — se compenseazi din venituri si dacd se obtine un excedent, cu profit. Insisi de
nivelul acestor rezultate va depinde activitatea intreprinderii pe viitor.

A fi performant inseamna sa faci lucrurile de o maniera mai eficienta decat competitorii tai,
a duce o luptd continud de imbunatatire a practicilor si sistemelor manageriale. Consideram ca
procesul de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului
cooperatiei de consum din Republica Moldova impune ca intreprinderile acestui sistem sa fie
competitive 1n cadrul sectorului in care functioneaza, realizand o eficientizare a proceselor lor ce le
asigurd continuarea si dezvoltarea activitatii pe termen lung. Mai mult ca si oricand, in aceasta
perioada in care efectele crizei economice si financiare afecteazd in mod defavorabil activitatea
intreprinderilor, identificarea factorilor generatori de succes si a modalitatilor de masurare a
acestuia constituie o importantd majora pentru managementul oricarui agent economic. Studierea si
cunoagterea rezultatelor financiare ale unei intreprinderi sunt importante atat pentru utilizatorii
interni cat si pentru cei externi. Pentru cei interni acestea sunt importante in vederea adoptarii unor
decizii la nivel managerial, cat pentru utilizatorii externi cunoastereca acestora este importanta
pentru efectuarea a careva investitii.

Consideram cd 1n actuala conjuncturd, vor supraviefui si vor obtine performante acele
intreprinderi care vor fi capabile si se adapteze cel mai bine la schimbare. In aceste conditii,
intreprinderile ce activeaza in Republica Moldova sunt nevoite sa-si adapteze permanent activitatea
la restrictiile mediului de afaceri, caracterizat de un nalt grad de competitivitate. Mecanismul de
gestiune patrimoniald a intreprinderilor trebuie focalizat spre un singur obiectiv: cresterea eficientei
individuale i organizationale prin imbunatatirea permanentd a competentelor si a parametrilor
organizationali, oferind o valoare superioard propriilor produse si servicii. Principalul obiectiv este
acela de a genera si imbunatati performanta, ce vizeaza perfectionarea continud a tuturor proceselor
si activitatilor ce au loc in cadrul organizatiei, abordate intr-o maniera evolutiva. In acest context
mentiondm ca pentru a crea o afacere este nevoie de resurse financiare. Se stie cd procesul de

functionare a oricarei intreprinderi poartd un caracter ciclic, iIn care se infaptuieste atragerea
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resurselor necesare, unirea lor in procesul de producere, realizarea productiei fabricate, marfurilor
achizitionate cu acest scop, prestarea serviciilor si, in final, primirea rezultatelor finale financiare.

Relatiile de finantare sunt suportul relatiilor de putere sau de influenta si urgenta, poate fi
cauza pierderii autonomiei conducatorilor firmei fatd de creditori sau a pierderii controlului
proprietarilor actuali fatd de noii participanti cu fonduri. Intreprinderea care tinde si se dezvolte in
conceptie strategica bine gandita si argumentata.

O intreprindere care isi desfasoara activitatea are nevoie, la diferite etape de dezvoltare, sa stie
unde se afld din punct de vedere al fortei sale financiare fata de tinta pe care si-a propus-o, fatd de
un punct de reper din trecut, fatd de un concurent de aceeasi marime actionind in acelasi mediu
economic. Analiza situatiei financiare a Intreprinderii reprezinta un instrument eficient de constatare
a starii de ,,sanatate” a acesteia la un moment dat si de evaluare a perspectivelor lor de dezvoltare.
In baza rezultatelor obtinute in urma analizei situatiilor financiare, pot fi depistate rezervele interne
de sporire a eficientei functionarii intreprinderii, care in procesul activitatilor desfasurate se
realizeazd prin elaborarea unor masuri concrete, ce asigura sporirea rezultatelor financiare, a
intreprinderii, i in general, favorizeaza procesul de optimizare a mecanismului de gestiune a
patrimoniului sdu.

Descrierea situatiei in domeniul de cercetare si identificare a problemelor de cercetare.
Luand in consideratie complexitatea temei de cercetare, la realizarea tezei de doctor in stiinte
economice au fost utilizate lucrarile diferitor savanti autohtoni si din strdinatate. Sub acest aspect,
au fost studiate rezultatele cercetarilor, aferente procesului de optimizare a mecanismului de
gestiune a patrimoniului Intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova.
Astfel, au fost analizate lucrarile diversilor savanti din strdinatate, precum ar fi: Pierre F., Ramage
P., Sandor D., Brezeanu P., Toma M., Tabara N., Horomnea E., Stanescu C., Isfanescu A., Baicusi
A., Popa A., Danet A., bana6anos U., Tpenes H., ®omun ., KoBanes B., si altii. De asemenea, un
interes deosebit il constituie conceptele si ideile expuse in lucrdrile economistilor autohtoni:
Cobzari L., Ulian G., Fuior E., Sanduta T., Tiriulnicova N., Paladi V., Cusnir C., Ganea V., Erhan
L., etc.

Problema stiintifica importanta solutionata in teza constd in fundamentarea stiintifica si
metodologica a procesului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum, in
vederea determinarii tendintelor de optimizare a acestui mecanism la nivelul sistemului cooperatist
din Republica Moldova.

Scopul lucrarii consta in dezvoltarea abordarilor teoretice, metodologice si practice de

gestionare a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum prin evaluarea potentialului
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patrimonial al intreprinderilor acestui sistem, precum si elaborarea recomandarilor orientate spre
optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum din
Republica Moldova.

Pentru realizarea acestui scop, vom urmari indeplinirea urmatoarelor obiective:

v determinarea conceptuala a particularititilor de functionare a mecanismului de gestiune
a patrimoniului intreprinderii in cadrul economiei contemporane;

v’ cercetarea problemelor care influenteazi dezvoltarea ascendentd a mecanismului de
gestiune a patrimoniului entitatilor cooperatiei de consum,;

v/ estimarea in dinamici a evolutiei patrimoniului si studiul starii financiare a cooperatiei
de consum, cat si al anumitor unitati din sistemul dat;

v/ evaluarea in baza combindrii de variabile (modelare matematici) a sanatitii financiare a
entitatii economice din sistemul cooperatiei de consum;

v’ elaborarea recomandarilor de perfectionare si optimizare a mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum al RM.

Obiectul cercetarii este reprezentat prin sistemul cooperatiei de consum din Republica
Moldova, intreprinderile si organizatiile cooperatiste, Uniunea Cooperativelor de Consum din or.
Sraseni, Universalcoop din Anenii Noi, Ucoop din or. Floresti.

Noutatea si originalitatea stiintifica a lucrarii cuprinde urmatoarele elemente:
+ dezvoltarea si aprofundarea conceptelor de ,,mecanism de gestiune”, ,,patrimoniul

9 A
1

intreprinderii” si ,,gestiunea patrimoniul intreprinderii cooperatiste” in baza cercetarilor existente la
moment;

+ identificarea, sistematizarea i argumentarea factorilor de influentd asupra
mecanismului de gestiune a potentialului patrimonial al entitatilor cooperatiei de consum;

+ argumentarea si dezvoltarea procesului de monitorizare a echilibrului financiar in cadrul
entitatilor cooperatiei de consum din republica;

+ elaborarea mecanismului de evaluare a potentialului patrimonial al entitatilor
cooperatiei de consum din tard;

+ identificarea si aplicarea instrumentarului econometric in vederea determindrii sanatatii
financiare a entitatii economice din sistemul cooperatiei de consum din republica;

+ elaborarea recomandarilor de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului

intreprinderilor In scopul mentinerii stabilitatii financiare n sistemul cooperatiei de consum, in

particular, si a echilibrului financiar a activitatii economiei nationale, in general.
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Semnificatia teoretica si valoarea aplicativa a tezei. Investigatiile efectuate atrag dupa
sine posibilitatea dezvoltarii, optimizarii si mentinerii stabilitatii economice a entitatilor din
sistemul cooperatist al Republicii Moldova, iar recomandarile permit:

=formularea propunerilor aferente necesitatii perfectionarii mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderii;

®compararea evolutiei activelor disponibile in concordantd cu dinamica veniturilor pentru
determinarea eficientei folosirii patrimoniului existent;

mutilizarea setului de indicatori ce caracterizeaza gradul de indatorare, a stabilitatii si
autonomiei financiare in cadrul sistemului cooperafiei in scopul optimizarii mecanismului de
gestiune a patrimoniului Intreprinderii;

®diagnosticarea  activitatii economico-financiare prin masurarea  performantelor
activitatilor intreprinderii pentru a gasi solutii ca aceasta sa devina competitiva,
consum in scopul determinarii gradului dezvoltarii Intreprinderii pe viitor.

Aprobarea si implementarea rezultatelor stiintifice. Ideile principale si rezultatele de
baza ale tezei au fost prezentate si raportate la diverse conferinte stiintifico-practice, seminariile si
forumurile internationale. Rezultatele cercetarii au fost raportate la 5 conferinte internationale
practico-stiintifice. La tematica studiului de disertatie sunt publicate 8 lucrari stiintifice cu volum
total de 4,23 c. a. Elaborarile metodologice si recomandarile practice aferente optimizarii
mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum au fost
receptionate si implementate de catre Uniunea Centrald a Cooperativelor de Consum din Republica
Moldova ,,MOLDCOOP”’si uniunilor teritoriale Universal Coop din or. Anenii Noi, UCOOP din or.
Floresti, URECOOP din or. Straseni. Aplicarea recomandarilor si metodologia propusa pot
constitui un reper pentru institutiile din sistemul cooperatist si cel financiar, precum si in
completarea cursurilor universitare si postuniversitare la disciplinele de specialitate.

Structura si continutul lucririi. Conform scopului si obiectivelor stabilite in teza de
doctorat, aceasta este conceputd cu urmatoarea structurd: adnotare, introducere, trei capitole,
concluzii generale si recomandari, bibliografie, anexe, declaratia privind asumarea raspunderii,
curriculum vitae.

In compartimentul Introducere, a fost redati si argumentatid actualitatea, importanta,
necesitatea si gradul de studiere ale temei de cercetare. A fost formulat scopul cercetarii si stabilite
obiectivele tezei, s-a determinat suportul teoretico-metodologic, suportul informational. Au fost
expuse elementele care formeazd noutatea stiintifica, semnificatia teoretica si valoarea aplicativa a
lucrarii, a fost descris in forma succinta continutul tezei, aprobarea si implementarea rezultatelor

cercetarii, gradul de studiere a temei de cercetare, cuvinte-cheie.
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In Capitolul unu al tezei de doctorat cu titlul ,,Repere teoretico-conceptuale referitor la
mecanismul gestiunii patrimoniului entitatilor economice din sistemul cooperatiei de consum” Se
contin abordari teoretico-conceptuale privind notiunea de mecanism de gestiune a patrimoniului
intreprinderilor, principiile de functionare, impactul asupra dezvoltarii economice, continutul,
structura. Se atrage atentia asupra determinarii si studierii problemelor si factorilor de influenta
asupra mecanismului de gestiune a patrimoniului entitatilor economice din sistemul cooperatiei de
consum. Sunt redate metodele factoriale utilizate de diverse scoli economice si argumentata
necesitatea efectudrii unei analize mai ample pentru diagnosticarea structurii patrimoniale a
intreprinderii. S-a facut incercarea de a demonstra ca intreprinderile cu deficiente financiare tind sa
interpreteze gresit fluxurile sale financiare. Tot in capitolul dat este mentionatd experienta mondiala
in domeniul determinarii sistemului de indicatori pentru diagnosticarea structurii financiare a
intreprinderii.

Capitolul doi cu titlul ,,Estimarea activitatii economico-financiare a intreprinderilor
cooperatiei de consum din Republica Moldova” contine un studiu detaliat referitor la evaluarea
potentialului patrimonial entitatilor economice din sistemul cooperatiei de consum a Republicii
Moldova. Urmarirea in dinamica a evolutiei patrimoniului si studiul starii financiare a cooperatiei
de consum, cat si al unitdfilor din sistem este efectuatd in baza bilantului consolidat si in baza
informatiei financiare a Uniunii Centrale a Cooperativelor de Consum din Republica Moldova
»MOLDCOOP” si uniunilor teritoriale Universal Coop din or. Anenii Noi, UCOOP din or. Floresti,
URECOQOP din or. Straseni. Estimand starea financiard a sistemului cooperatiei de consum, a fost
apreciatd competitivitatea entitagilor economice din CoOoperatia de consum, potentialul ei in
parteneriatul de afaceri, gradul de asigurare cu resurse financiare necesare pentru functionarea
normald si utilizarea lor eficienta, relatiile financiare cu partenerii, lichiditatea si stabilitatea
entitatilor sistemului cooperatist.

Capitolul trei cu denumirea ,,Optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului
intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova”, vine cu argumentari
stiintifice directe referitoare la elaborarea modelului de eficientizare a gestiondrii optime a
patrimoniului intreprinderilor din sistemul cooperatiei de consum din republicd, argumenteazd din
stabilitatii financiar-patrimoniale a Intreprinderilor din sistemul cooperatiei de consum.

In compartimentul Concluzii generale si recomanddri este redati sinteza rezultatelor
cercetarilor efectuate care, in opinia autorului, vor contribui la fundamentarea stiintifica a directiilor
de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de

consum din Republica Moldova.
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Suportul metodologic si informational al cercetarii 1l constituie conceptele de baza ale
teoriei financiare si economice, actele legislative ale Republicii Moldova si actele normative
elaborate si adoptate de organele competente din domeniu, Programului national de dezvoltare a
cooperatiei de consum pentru anii 2013-2015, Strategia de dezvoltare a Intreprinderilor mici si
mijlocii pentru anii 2012-2020, Strategia de dezvoltare a comertului interior in Republica Moldova
pentru anii 2014-2020, prioritatile de dezvoltare social-economica a Republicii Moldova stabilite in
strategii i programe nationale, Planul de actiuni Republica Moldova — UE.

Suportul informational este constituit din datele statistice oferite de Biroul National de
Statistica, precum si informatia financiara a Uniunii Centrale a Cooperativelor de Consum din
Republica Moldova ,,MOLDCOOP” si uniunilor teritoriale Universal Coop din or. Anenii Noi,
UCOOP din or. Floresti, URECOOP din or. Straseni.

Suportul metodologic al tezei contine diverse metode, procedee si instrumente de
cunoastere stiintifica a proceselor economice, precum: abstractia stiintifica; clasificarea si
compararea datelor; analiza si sinteza; gruparea si clasificarea; inductia si deductia; metoda tabelara
si grafica; metoda modelarii economico-matematice; metoda investigarii evolutive a evenimentelor
si fenomenelor cercetate; etc. Aplicarea acestor metode a permis efectuarea unei analize
aprofundate a problemelor studiate. Cercetarile realizate au contribuit la crearea unor elemente
metodologice noi pentru continuarea investigatiilor stiintifice ulterioare din domeniu.

Cuvintele-cheie: mecanism de gestiune, evaluarea financiara, patrimoniul intreprinderii,
cooperatia de consum, diagnostic financiar, intreprindere cooperatistd, organizatia cooperatista,

plan financiar, sistemul de control, etc.
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1. REPERE TEORETICO-CONCEPTUALE REFERITOR LA MECANISMUL
GESTIUNII PATRIMONIULUI ENTITATILOR ECONOMICE DIN
SISTEMUL COOPERATIEI DE CONSUM

1.1. Abordari conceptuale cu privire la structura patrimoiului intreprinderii si

mecanismul gestionarii acestuia

Totalitatea proprietatilor detinute de o entitate economica este una dintre cele mai
importante categorii de gestiune financiara, ale caror aspecte teoretice nu sunt inca studiate in mod
cuprinzator si cu o profunzime suficienta in lucrarile economistilor contemporani. Studiind aspectul
istoric al dezvoltarii conceptelor cu referire la gestiunea financiara si clasificarilor activelor, putem
confirma ca relevanta acestei probleme pentru intreprinderi este incontestabild. Acest lucru se
explica prin faptul cd, pe de o parte, este necesara o structurare profunda a patrimoniului
intreprinderii, iar in al doilea rand, necesitatea unei analize detaliate impune o estimare conceptuala
clard a structurii patrimoniului intreprinderii si a mecanismului gestiondrii acestea. In acest sens,
justificam necesitatea cercetarii noastre in cadrul tezei de doctorat. Or, dezvoltarea sistemelor si
mecanismelor de gestionare a patrimoniului unei intreprinderi necesita aprofundarea studiilor
teoretice ale acestei categorii economice si, in primul rand, o revizuire cuprinzitoare a
caracteristicilor sale esentiale.

In prezent in literatura de specialitate pot fi intdlnite mai multe definitii a notiunii de
patrimoniu. Abordarea notiunii de patrimoniu se identificd In cateva teorii, care au aparut odata cu
consolidarea din punct de vedere stiintific de reprezentanti ai gandirii economice.

Deci teoriile elaborate in legatura cu patrimoniu Se pot grupa astfel:

- teorii economice potrivit carora patrimoniul este format dintr-o multime de bunuri
economice pe care agentii economici le folosesc pentru organizarea activitatilor lor in domeniul
productiei si al circulatiet;

- teorii juridice, potrivit carora patrimoniul este reprezentat de totalitatea drepturilor si
obligatiilor pe care le au detindtorii de bunuri economice;

- teorii economico-juridice care nu infirma teoriile anterioare, dar inlatura caracterul lor
unilateral. Aceste teorii sustin ca patrimoniul este un ansamblu de bunuri economice detinute de
persoane fizice sau juridice utilizate pentru organizarea de activitati economice in sfera productiei si
prestarilor de servicii, a carui dinamica genereaza drepturi si obligatii pentru titular.

Interesul autorilor de a creea o notiune cu referire la ,patrimoniu” a condus catre

intocmirea mai multor definitii, care nu difera esential si isi au provinienta din cercetdrile efectuate
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de Marcel Planiol [88, p.19-20], care argumenteaza in favoarea faptului ca patrimoniul constituie o
unitate abstractd, distincta de bunurile si obligatiile pe care le compune.

In acest aspect, confirmam ci doctrina clasica defineste patrimoniul ca fiind: ,,totalitatea
drepturilor si obligatiilor unei persoane, care au sau reprezintd o valoare baneasca sau economicad”
[55; 88]. Deci, putem concluziona ca acesta definitic se include in teoria economica, dar nu
intruchipeaza in totalitate notiunea de patrimoniu.

In acest context, pentru a descifra intregul sens a notiunii de patrimoniu, vom analiza
definitiile acestuia bazindu-ne pe teoriile redate in legislatie si literatura de specialitate.

Potrivit conceptului din legislatia straina, de exemplu cea rusa, patrimoniul este explicat ca
cuprinzind o lista a elementelor care il formeaza. Astfel, ca exemplu, in Codul Civil roman este
folosita notiunea de ,,patrimoniu”, acesta cuprinzind drepturile si datoriile ce pot fi evaluate in bani.
Aceasta notiune se identifica si in alte articole ale prezentului document, care se refera la transferul
intrapatrimonial si patrimoniul professional [36].

De asemenea, Codul Civil a Federatieci Ruse descrie ca patrimoniul include valori
mobiliare si titluri de valoare, alte bunuri, inclusiv fonduri fard numerar, titluri de valoare
necertificate, drepturi de proprietate; rezultatele lucrarilor si serviciilor; protejarea rezultatelor
activitatii intelectuale si echivalarea lor cu mijloacele de individualizare (proprietate intelectuald);
bunuri necorporale. Din acest act legislativ observam ca notiunea este abordatd mai mult in sensul
economic, insd nu este suplinit sensul acesteia [143].

In legislatia Republicii Moldova, si anume in Codul Civil, art. 284, notiunea de patrimoniu
este explicatd in felul urmator: ,patrimoniul reprezintd totalitatea drepturilor si obligatiilor
patrimoniale (care pot fi evaluate In bani), privite ca o suma de valori active si pasive strins legate
intre ele, apartinind unor persoane fizice si juridice determinate. Toate bunurile persoanei fizice sau
juridice fac parte componenta a patrimoniului ei [35].

Desigur, aceste surse nu ofera un sens integral conceptului de patrimoniu, deci, urmeaza sa
examinam conceptul de patrimoniu din prisma literaturii de specialitate. Potrivit lui Nicolae Baltes
[5, p. 223], notiunea de patrimoniu este definitd ca ,,ansamblul bunurilor, drepturilor si obligatiilor
ce caracterizeaza situatia unei entitdti la un moment dat”. Ca 0 completare la aceasta definitie este si
tratarea notiunii de patrimoniu de catre cercetatorul roman Spataru Liviu care sustine ca patrimoniul
cuprinde totalitatea drepturilor si obligatiilor care pot fi exprimate in bani, care apartin unei
persoane fizice sau juridice ale carei nevoi le satisface, precum si totalitatea bunurilor la care se
referd. De asemenea acelasi autor considerd ca pentru intreprindere patrimoniul reprezintd activele
negrevate de datorii sau averea actionarilor stabilita pe baza bilantului patrimonial [96].

Sintetizind viziunile cercetdtorilor din domeniu asupra notiunii de patrimoniu, definim

patrimoniul in felul urmator: patrimoniul este o entitate juridica distinctd, care reprezinta: (i)
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totalitatea sau universalitatea drepturilor patrimoniale si obligatiilor care apartin unei persoane;
(i) totalitatea bunurilor aflate in proprietatea agentului economic pe care acesta o mobilizeaza
pentru a-si atinge obiectivele lucrative; (iii) totalitatea drepturilor si obligatiilor patrimoniale
apartinand unei persoane fizice sau juridice determinate, privite ca o suma de valori active §i
pasive, strans legate intre ele.

In concluzie, patrimoniul entitdtii reprezinti ansamblul bunurilor economice de care
dispune si a surselor de procurare ale acestora. Situatia patrimoniului, la un moment dat, se
regaseste in bilant sub forma de activ si pasiv. Bilantul a patruns in lumea teoriei §i practicii
economice in expresie baneasca, ca un model de sintetizare a relatiilor de echilibru dintre activul si
pasivul patrimoniului. Privit in totalitatea si structuralitatea sa, functia de bazad fiind aceea de
stabilire a situatiei patrimoniului.

In viziunea autorului, conceperea bilantului ca model de calcul si descriere a situatiei
patrimoniului reprezintd acceptiunea cea mai des intdlnita in literatura de specialitate. In prezent,
bilantul capata noi valente, fiind analizat si promovat ca un model de reprezentare a situatiei,
miscarii transformarii patrimoniului. Conform unor specialisti din domeniul financiar, bilantul este
definit drept documentul contabil care reflectd sub forma de cont, mijloacele de lucru ale entitatii
existente la un moment dat de timp, precum si provenienta acestora. El reprezintd un instrument de
baza in gestionarea situatiei economico-financiare a entitatii [50, p. 87].

De asemenea, bilantul mai poate fi definit ca o descriere sub forma contabila, dupa un
anumit plan cuprinzind elemente de activ si de pasiv patrimonial, precum si rezultatul destinat sa
sporeasca sau sa micsoreze patrimoniul intreprinderii, sau ca un cont final care sa serveasca la
inchiderea conturilor de activ si de pasiv, precum si a conturilor de rezultate [19, p. 114].

Astfel, putem generaliza ca bilantul este un document contabil de sintezd, care reprezintd
bunurile economice, drepturile si obligatiile intreprinderilor la incheierea exercitiului si furnizeaza
doar o imagine la un moment dat de timp, o fotografiere a patrimoniului entitatii ce se modifica in
mod continuu.

Unii cercetdtori divizeaza bilantul in doud parti: una de activ si alta de pasiv. Continutul
care 1l redd in privinta acestor categorii este urmatorul: in activ sunt cuprinse toate drepturile de
proprietate si de creanta ale intreprinderii, iar in pasiv toate obligatiile si angajamentele entitatii. In
activul intreprinderii se includ doua grupe: alocari permanente, stabile, aciclice si alocari ciclice,
temporar. Pasivul cuprinde trei grupe: capital propriu, surse permanente si surse temporare [68].

In linii generale, vom sublinia caracteristicile principale ale bilantului ca document
structurat in doua grupe mari, una de activ si alta de pasiv, care la rindul sau cuprind urmatoarele
categorii [56, p. 19]:

1. Activul:
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a. Activele curente - elemente care inregistreaza cel putin o rotatie in decursul normal al
activitatii entitatii, cum ar fi numerarul, investitiile pe termen scurt, creantele sau stocurile;

b. Activele imobilizate - terenurile, resursele minerale, cladirile, echipamentele, masinele
sau mijloacele de transport. Acestea sunt cele utilizate o perioada mai indelungata de timp;

c. Alte active - patentele, licentele sau alte elemente intangibile, inclusiv fondul comercial,
obtinut In urma unei achizitii.

2. Pasivul:

a. Datoriile curente - obligatii catre furnizori, autoritati fiscale, angajati si creditori;

b. Datoriile pe termen lung, care includ o gama larga de instrumente de imprumut cu un
termen de rambursare de peste un an, precum si o serie de datorii potentiale fird o scadenta
determinata;

c. Capitalurile proprii ale actionarilor, care reprezinta suma neta a contributiilor diferitelor
clase de actionari la finantarea afacerii, precum si profiturile acumulate in timp si nedistribuite
acestora sub forma de dividend.

Cercetatorii autohtoni, cu referire acest aspect al problemei, releva urmatoarele: bilantul
contabil reprezinta un tablou al situatiei patrimoniului, care prezintd in unitdti monetare marimea
valorici a bunurilor economice, in corelatie cu sursele lor de finantare. In bilantul contabil,
patrimoniul este evidentiat prin prisma activului si pasivului. Activul se compune din bunuri
detinute de intreprindere, adica drepturi de proprietate exercitate asupra lucrurilor si creante, adica
drepturi asupra tertilor. Pasivul sau datoriile se compun din capitaluri proprii si, intr-o masura
considerabild, din Tmprumuturi contractate de iIntreprindere si nerambursate incd la momentul
intocmirii bilantului. In bilat, elementele de activ si datorii sunt grupate dupa natura si lichiditate,
respectiv natura si exigibilitate [52, p. 45].

In activul si pasivul bilantului, elementele sunt structurate astfel:

Activul bilantului contine urmatoarele [78]:

a) Active imobilizate sau fixe, denumite si active pe termen lung, sunt achizitionate in
vederea utilizarii durabile. Sunt asociate deciziei de investitie si se materializeaza in bunuri de orice
naturd, mobile sau imobile, corporale sau necorporale, achizitionate sau create de intreprindere,
destinate sa serveasca o perioada indelungata activitatea unitatii patrimoniale.

a1) Imobilizarile necorporale cuprind acele valori economice de investitie, care nu
imbraca fizic forma de bunuri materiale concrete si includ:

- cheltuieli de constituire, de fondare, care reprezintd cheltuieli ocazionate de
infiintarea sau dezvoltarea unitatii, precum si cele de fuzionare. In structura lor se disting: taxe si

cheltuieli de inscriere si inmatriculare; cheltuieli privind emiterea si vanzarea de actiuni; cheltuieli
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de prospectare a pietei si de publicitate; cheltuieli ocazionate de efectuarea unor lucrari sau
obiective de cercetare. Se amortizeaza in cel mult cinci ani.

- concesiuni, brevete, licente, marci de fabrica si alte drepturi asimilate cuprind toate
cheltuielile efectuate pentru amortizarea drepturilor de exploatare a unui bun, activitate sau serviciu.
Amortizarea acestor cheltuieli are loc pe toata durata cat intreprinderea a achizitionat dreptul de
exploatare sau de utilizare a unor astfel de imobilizari.

- fondul comercial reprezintd acea parte din fondul de comert care nu figureaza in
celelalte elemente de patrimoniu, dar concura la mentinerea sau dezvoltarea potentialului activitatii
firmei.

ap) Imobilizarile corporale reprezinta bunurile materiale de folosintd indelungata,
utilizate in activitatea unei intreprinderi. Ele constituie substanta unei Intreprinderi, instrumentul sau
industrial sau comercial, fiind alcatuite din terenuri $i mijloace fixe.

a3) Imobilizarile financiare cuprind valorile financiare investite de intreprindere in
patrimoniul altor societdti, sub forma: titlurilor de participare, altor titluri financiare imobilizate,
creantelor atasate participatiilor, imprumuturilor acordate si altor imobilizari financiare.

- titlurile de participare reprezinta titlurile de valoare sub forma de actiuni sau parti
sociale investite de titularul de patrimoniu in capitalul altor unitdti patrimoniale.

- titlurile imobilizate ale activitatii de portofoliu sunt dobandite de unitatea
patrimoniald in vederea realizdrii unor venituri financiare, fard ca acestea sd poatd interveni in
gestiunea unitatii patrimoniale emitente.

- creantele imobilizate sunt formate din: creante legate de participatii, imprumuturi
acordate pe termen lung si alte creante imobilizate.

b) Activele circulante reprezintd ansamblul elementelor patrimoniale necesare
realizarii ciclului de exploatare. Ele nu au vocatia de a raiméane durabil in Intreprindere, cu exceptia
acelor elemente legate de particularitatile procesului de fabricatie.

b:) Stocurile reprezinta ansamblul bunurilor si serviciilor care intervin in cadrul
ciclului de exploatare fie pentru a fi vandute in aceeasi stare sau la terminarea procesului de
productie, fie pentru a fi consumate cu ocazia primei utilizari.

b2) Creantele sunt drepturi potentiale pe termen scurt ale intreprinderii, ce decurg din
relatiile cu diverse persoane fizice sau juridice realizabile la anumite termene. Aceste drepturi pot fi
generate de relatiile cu clientii sau de cele necomerciale cu personalul, stetul, asociatii sau alti
debitori.
plasamentele sunt titluri achizitionate de intreprindere n vederea realizarii unui castig de capital sau

de venit intr-un termen scurt.
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c¢) Conturile de regularizare si asimilate sunt formate din: cheltuieli efectuate in avans,

diferentele de conversie si primele privind rambursarea obligatiuni.
d) Primele privind rambursarea obligatiunilor reprezinta cheltuieli financiare
capitalizate.
In ceea ce priveste pasivul bilantului, acesta reflectd sursele de finantare ale
intreprinderii.
a) Capitalurile proprii reprezintd masa patrimoniald ce apartine proprietarilor de
intreprinderi, sume nedatorate la data incheierii exercitiului financiar. Capitalurile proprii cuprind:
ap) capitalul social este valoarea nominala a actiunilor sau partilor sociale, respectiv
aportul in naturd sau in numerar.
ap) primele legate de capital se referd la primele de emisiune, de aport si de fuziune,
acestea fiind surse generate de operatiile privind cresterea capitalului social.
az) diferentele din reevaluare sunt egale cu soldul dintre valoarea actuala si valoarea
inregistrata a activului reevaluat, care se transfera fie la capital social, fie la rezerve.
as) rezervele sunt rezultate prin capitalizarea profitului si sunt formate din: rezerve
legale, rezerve statutare si alte rezerve.

b) Capitalurile strdine sunt formate din datoriile persoanei juridice, indiferent ca
acestea sunt pe termen scurt sau lung. Se inregistreaza in contabilitate la valoarea nominala.

b;) datoriile pe termen scurt reprezinta sume ce trebuie platite intr-o perioada de pana
la un an. Din aceasta categorie fac parte datoriile fatd de furnizori, datoriile fiscale si cele sociale,
credite pe termen scurt.

b2) datoriile pe termen lung sunt sume ce trebuie platite intr-o perioada mai mare de
un an. In aceasti categorie se includ creditele bancare pe termen mediu si lung.

c) Provizioanele pentru riscuri si cheltuieli se constituie pentru litigii, amenzi,
penalitati, despagubiri, daune, alte datorii incerte, cheltuieli legate de service 1n perioada de garantie
st alte cheltuieli privind garantiile acordate clientilor.

Deci, putem generaliza ca un activ reprezinta o resursa controlata de catre entitate ca
rezultat al unor evenimente trecute, de la care se asteapta sa genereze beneficii economice viitoare
pentru entitate si al carui cost poate fi evaluat in mod credibil. O datorie reprezinta o obligatie
actuala a entitatii ce decurge din evenimente trecute si prin decontarea careia se asteaptd sd
rezulte o iesire de resurse care incorporeaza beneficii economice. Capitalurile proprii reprezinta
interesul rezidual al actionarilor in activele unei entitati dupa deducerea tuturor datoriilor sale.

Concluzionam ca, toate elementele care se includ in bilantul contabil, au importanta in
analiza situatiei financiare a firmei, deoarece fiecare dintre elemente constituie o parte din entitate,

un factor de influentd asupra acesteia, conducind-o spre o situatie favorabild sau nefavorabila.
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Analizand informatia oferita de literatura de specialitate, observam ca autorii isi expun
aceleasi idei in privinta ordonarii elementelor de activ si de pasiv in bilant, activul fiind ordonat
Concluzionam ca valoarea tuturor activelor de care dispune intreprinderea la un moment dat trebuie
sd fie identic egald cu valoarea surselor care finanteaza aceste utilizari. Din cele expuse reiese ca
utilizarile trebuie sa fie echivalente cu resursele. Aceasta expresie este echivalenta cu o alta, care
constituie relatia de echilibru si eficienta cu care opereaza bilantul, si anume, care refectd egalitatea
dintre total active si total pasive.

In urma analizei acestui subiect putem concluziona ca patrimoniul entititii cooperatiste
este elementul de baza a acesteia, prin faptul ca intruchipeaza imaginea intreprinderii,
reprezentind ansamblul bunurilor corporale si necorporale, al drepturilor si obligatiilor ce
caracterizeazad situatia unei entitati patrimoniale la un moment dat.

De asemenea, studiind sursele bibliografice, observam ca teoriile expuse de diferiti autori,
ajung la acelasi sens comun referitor la notiunea de patrimoniu, cit si la cea de bilant. In final putem
spune ca prin intermediul acestor elemente devine posibila analiza situationald a intreprinderii
cooperatiste in orice moment, avind posibilitatea depistarii si inlaturarii tuturor problemelor.

La nivelul entitdtilor economice, finalitatea oricarui tip de activitate se exprima cu ajutorul
indicatorilor economico-financiari. Acestia reprezinta instrumentul operational fundamental al
analizei. Literatura de specialitate grupeaza in mod diferit indicatorii economico-financiari.

Astfel, unii cercetdtori enumerd urmatorii indicatori aplicati in analiza situatiei financiare
[57, p. 52]:

1. Indicatori de lichiditate, care exprima capacitatea firmei de a-si indeplini obligatiile pe
termen scurt fata de debitori pe baza activelor curente;

2. Indicatori de gestionare a activelor, care indica cit de eficient utilizeaza firma activele de
care dispune sau fondurile investite;

3. Indicatori de gestionare a datoriilor, care oferd informatii despre imporanta relativd a
diferitelor surse de fonduri si despre gradul de sigurantd de care dispun creditorii impotriva unei
posibile insolvabilitdti a firmei;

4. Indicatori de profitabilitate, ce se concentrezd pe capacitatea firmei de a genera venituri
mai mari decit costurile aferente acestora;

5. Indicatori ai valorii de piata, care ilustreaza pozitia firmei in legatura cu performanta
raportata cdtre investitori.

Conform ideilor expuse de cercetatorul moldovean Nadejda Botnari, sistemul de indicatori

este structurat in modul urmator [21, p.186]:
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1) Indicatori ai rezultatelor activitatii economico-financiare. Acestia exprima
performantele firmei, evaluarea valorii lor efective si perspectivele evolutiei in viitor;

2) Indicatorii rentabilitatii. Pe baza acestor indicatori pot fi identificate domeniile de
activitate Tn care s-au gasit rentabilitati scdzute, si de asemenea prin descompunerea indicatorilor n
componente structurale de formare pot fi identificati factori cu influientd negativa, astfel existind
posibilitatea rezolvarii acestor probleme;

3) Indicatorii lichiditatii apreciaza cit e de capabild intreprinderea de a-si plati datoriile
curente pe termen scurt prin activele sale curente;

4) Indicatorii gestiondrii datoriilor si a stabilitdtii financiare exprimd gradul in care
entitatea utilizeaza sursele straine 1n finantarea activelor sale;

5) Indicatorii gestiondrii activelor arata eficienta utilizarii activelor de catre firma;

6) Indicatorii valorii de piatd, care exprima activitatea entitatii pe piata de valori, marimea
veniturilor si dividendelor platite.

In baza literaturii studiate, autorul a ficut incercarea de a sistematiza si grupa indicatorii
economico-financiari astfel:

1. Indicatori ai resurselor;

2. Indicatori ai consumului de resurse;

3. Indicatori ai rezultatelor, cunoscuti sub denumirea de solduri intermediare de gestiune;

4. Indicatori de eficienta.

Analizind clasificarea indicatorilor, sustinem parerea autorilor cercetati, fiindcd acestia au
identificat toti indicatorii necesari analizei situatiei financiare a unei firme. Situatia financiara a unei
entitati se apreciaza in urma unei analize complexe care vizeaza urmatoarele aspecte prioritare:
analiza structurii activului si pasivului, analiza bonitatii, analiza indicatorilor de rentabilitate,
analiza indicatorilor de gestiune, analiza echilibrului financiar, analiza valorii de piata.

In primul rind vom incepe cu studierea indicatorilor structurii patrimoniale.

Conform cercetatorilor romani, analiza structurii patrimoniale are ca obiectiv stabilirea
raporturilor dintre diferite elemente patrimoniale si evidentierea principalelor mutatii calitative in
situatia mijloacelor si surselor, generate de schimbarile interne si de interactiunea cu mediul
economico-social [61, p. 167].

Potrivit literaturii din domeniul cercetarii noastre, concluziondm ca analiza structurii
patrimoniale exprima analiza ponderii diferitelor elemente ale patrimoniului. Acestia concretizeaza
faptul ca la analiza data se aplicd metoda ratelor si sustinem parerea autorilor, fiindcd aceasta
metodd permite observarea unor modificari structurale de-a lungul timpului, chiar si efectuarea unei

comparatii intre entitati de dimensiuni diferite [45, p.119; 111, p.167].
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Deci, analiza patrimoniului urmareste reflectarea raporturilor dintre elementele
patrimoniale si mutatiile care au loc in cadrul resurselor si utilizarilor permanente si curente. Acesta
evidentiaza faptul ca analiza se efectuiaza din doud puncte de vedere: analiza structurii pasivului si
analiza structurii activului. Dacd sa intrdm in esenta acestor analize, atunci analiza structurii
pasivului exprima aprecierea principalelor strategii si politici financiare ale entitatii, privind modul
de formare a resurselor financiare. Analiza structurii activului urmareste modul de formare a
patrimoniului concret — real, modul de grupare pe termene a utilizatorilor de resurse financiare si
gradul de lichiditate a acestor elemente. in final, analiza structurii patrimoniului vizeazi dupa
parerea tuturor autorilor analiza activului si pasivului intreprinderii.

Analizind conceptele autorilor specificati, in cadrul analizei patrimoniului se calculeaza
urmatorii indicatori de structura prin metoda ratelor [92]:

I. In sistemul ratelor de structura ale activului, cele mai semnificative ca valoare
informativa sunt:

a) Rata activelor imobilizate:
Ra = A 100 (1.1)
A

unde: R,i— rata activelor imobilizate

A — activele imobilizate totale;

A — activul bilantier total.

Rata activelor imobilizate reflecta ponderea activelor imobilizate in patrimoniul total al
intreprinderii. Diferitele elemente de active imobilizate justifica utilizarea unor rate complementare.

al) Rata imobilizarilor necorporale care se calculeaza:

Inc

Minc
R.=—.100 1.2.
! ( )

unde: Rjnc - rata imobilizarilor necorporale;

Ainc — imobilizari necorporale;

A — activul bilantier total.

Acest indicator masoara ponderea activelor intangibile de natura brevetelor, licentelor,
mircilor comerciale, fondului comercial in patrimoniul firmei. In cazul firmelor romanesti,
ponderea imobilizarilor necorporale este foarte redusd, in comparatie cu alte tari unde ponderea
imobilizarilor necorporale este mare. Evident, in acest caz apar diferente de la o firma la alta in
functie de specificul activitatii, strategia de dezvoltare, faza de maturitate.

a2) Rata imobilizarilor corporale care se calculeaza:

IC

A
R =-—.100 1.3.
A (13)
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unde: Ric - rata imobilizarilor corporale;
Ajc — imobilizari corporale;
A — activul bilantier total.

Marimea acestui indicator este determinata, In primul rind, de natura activitatii. De regula,
inregistreaza valori ridicate in cadrul firmelor ce necesitd o infrastructurd importantd sau
echipamente costisitoare cum ar fi: productia si distributia de energie, transporturi feroviare etc.

a3) Rata imobilizarilor financiare care se calculeaza:

R = 100 (1.4.)

unde: Rif - rata imobilizarilor financiare;

Ais— imobilizarile financiare;

A — activul bilantier total.

Aceasta reflectd intensitatea legaturilor si relatiilor financiare pe care firma analizata le-a
stabilit cu alte firme. Indicatorul inregistreaza valori ridicate in cazul holdingurilor al caror obiect
de activitate 1l reprezintd gestionarea unui portofoliu de participatii.

b) Rata activelor curente reprezintd ponderea activelor circulante in totalul activelor firmei

si evidentiaza flexibilitatea financiara a acesteia:

R =2 100 (1.5.)
A

unde: Rac - rata activelor curente;
Ac - active curente;

A — activul bilantier total.

bl) Rata stocurilor:
S
R, =—-100 (1.6.)
A
unde: Rs - rata stocurilor;
S — stocurile;

A — activul bilantier total.

Rata stocurilor ia valori diferite de la un sector la altul, in functie de natura activitatii: mai
ridicata la firmele din sfera productiei si distributiei de bunuri materiale si foarte scazute in sfera
serviciilor.

b2) Rata creantelor:
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R. = < -100 .7.)
A

unde: Rc - rata creantelor;

C — creante;

A — activul bilantier total.

Acest indicator reflectd importanta relativa a portofoliului de creante in patrimoniul firmei.

Rata creantelor este influentatd de specificul activitdtii, de puterea de negociere a firmei cu
partenerii comerciali din amonte, dar si de managementul firmei.

eJe .

D
R, =— -100 1.8,
A (1.8)

ey

de echilibru financiar, dar poate fi si semnul detinerii unor resurse insuficient utilizate.
II. Principalele rate de structura ale surselor de finantare sunt:
a) Rata stabilitatii financiare reflectd legatura dintre capitalul permanent de care firma

dispune in mod stabil si patrimoniul total.
C
Ry = F” -100 (1.9)

unde: Rgr - rata stabilitatii financiare;

Cp — capitalul permanent care se constituie din capitalul propriu la care se adauga
imprumuturile pe termen lung;

P — totalul pasivului.

Aceasta rata este un indicator global al stabilitatii finantdrii si reflecta ponderea surselor pe
care le are intreprinderea pentru o perioada mai mare de un an, in totalul surselor de acoperire a
mijloacelor economice.

b) Rata autonomiei financiare globale este un indicator global referitor la autonomia

financiara a firmei.
Cpr
RAFG =T100 (110)

unde: Rarg - rata autonomiei financiare globale;
Cpr — capitalul propriu;
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P — totalul pasivului.

Rata autonomiei financiare semnificd ponderea surselor proprii in finantarea mijloacelor
economice ale firmei si inregistreaza valori diferite In functie de politica financiara a intreprinderii
si rentabilitatea ei.

C) Rata datoriilor pe termen scurt.

Rore :% 100 (1.11)

unde: Rprs - rata datoriilor pe termen scurt;

DTS — datorii pe termen scurt;

P — totalul pasivului.

Aceasta rata reflectd ponderea datoriilor pe termen de exigibilitate mai mic de un an in
totalul surselor Intreprinderii.

d) Rata de indatorare globala:

R. = %100 (1.12))

unde: Rjg - rata de indatorare globala;

DT — datorii totale;

P — totalul pasivului.

Aceastd ratd reflecta ponderea datoriilor pe termen lung, mediu si scurt in patrimoniul
intreprinderii.

Urmatorul grup de indicatori utilizati in analiza situatiei financiare sunt indicatori ai
lichiditatii si solvabilitatii.

In literatura economicd din tard si striinitate existd o diversitate de opinii cu privire la
definirea conceptului de lichiditate si solvabilitate. Astfel, unii specialisti apreciaza ca lichiditatea
financiara este o stare a echilibrului financiar ce exprima capacitatea de platd pe termen scurt prin
sincronizarea in timpul exercitiului financiar a intrarilor si iesirilor de numerar; solvabilitatea
constituie aptitudinea intreprinderii de a face fata scadentelor pe termen lung si mediu [14, p.118].

Unii cercetatori sustin cu fermitate ca lichiditatea exprima aptitudinea intreprinderii de a face
fata obligatiilor pe termen scurt, cu o perioadd de maturitate mica [54, p. 53]. in alta ordine de idei,
alte surse precizeaza ca lichiditatea financiara reprezinta un element al abilitatii firmei de a intoarce
datoriile pe termen scurt, masurat prin evaluarea componentelor de active circulante si datorii
curente[53, p. 79].

Cu referire la definirea lichiditatii si solvabilitatii, sustinem cercetatorii care o definesc
drept capacitatea firmei de a transforma elemente de activ in bani, iar solvabilitatea masoara

posibilitatea entitdtii de a-si onora la termen obligatiile de platd. Deci, lichiditatea semnifica
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posibilitatea de a transforma elemente de activ in bani, iar solvabilitatea masoara capacitatea firmei
de a-si onora la termen obligatiile de plata [48, p. 96].

Conform cercetarilor efectuate, constatam ca in practica economica se utilizeaza mai multi
indicatori necesari analizei situatiei financiare care intrd in grupul lichiditatii si solvabilitatii, acestia
fiind:

a) Lichiditatea curenta arata masura in care datoriile pe termen scurt pot fi acoperite pe

seama activelor curente si se determind pe baza urmatoarei relatii de calcul:

Active curente

Lichiditatea curenta = ” (1.13)
Datorii curente

Este de dorit ca indicatorul sa ia valori in jurul cifrei 2. Daca nivelul este mai mic decit 1,0,
acesta indicd un capital de lucru negativ. In mod evident este cel mai cunoscut indicator al
lichiditatii.

b) Lichiditatea imediata reprezinta capacitatea entitatii de a-si achita datoriile pe termen
scurt prin valorificarea activelor curente mai putin a stocurilor. Potrivit teoriei nord-americane,
aceastd ratd este cunoscutd si sub denumirea de ,testul acid” si se calculeazd dupa urmatoarea

formula:

Active curente—Stocuri

Lichiditatea imediata = » (1.14)
Datorii curente

Aceasta ratd este de obicei subunitard, iar intervalul considerat satisfacator pentru aceasta
rata este 0,65 — 1. Daca indicatorul va lua valori mai mici decit 0,5 se pot evidentia probleme de
onorare a platilor scadente.

c) Lichiditatea la vedere numita si capacitatea de plata, arata aptitudinea firmei de a achita
datoriile curente, din numerar si echivalente ale acestuia. Aceasta este cea mai conservatoare
masura a lichiditatii interne a unei firme, iIn masura in care se i-au in considerare doar activele

lichide la numarator si se calculeaza conform formulei:

R Disponibilitati
Lichiditatea la vedere = - (2.15)
Datorii curente

d) Solvabilitatea generala reflectd gradul in care o firma poate face fata datoriilor si se

calculeaza astfel:
Activ total

Solvabilitatea generala = (1.16.)

Datorii totale

Este recomandat ca indicatorul sa ia valori mai mari ca unu, daca indicatorul ia valori mai

mici decit 1,0, atunci firma este insolvabila;
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e) Solvabilitatea patrimoniald exprima raportul dintre capitalul propriu si capitalul

permanent, reprezentat in urmatoarea formula:

. ) ) Capital propriu
Solvabilitatea patrimoniala = ) ) . (1.17)
Capital propriu+Datorii pe termen lung

Aceasta este consideratd buna cind rezultatul obtinut se include in intervalul 0,3 — 0,5. De
reguld daca valoarea este mai mica ca 0,3 , intreprinderea se afla intr-o situatie riscant;

Deci, putem spune ca indicatorii bonitatii caracterizeaza una dintre cele mai importante
conditii de existentd a intreprinderii pe piatd — posibilitatea de a-si onora obligatiile de plata la
termenele scadente.

Al treilea grup de indicatori analizati sunt cei de rentabilitate.

In ansamblul indicatorilor economico-financiari rentabilitatea se situeazi printre cei mai
sintetici indicatori de eficientd ai activitatii intreprinderii spun un grup de autori in lucrarea
Analiza economico-financiara, iar in viziunea altora, rentabilitatea este capacitatea intreprinderilor
de a produce un surplus peste nivelul cheltuielilor. Rentabilitatea este definita prin capacitatea unei
intreprinderi de a obtine din activitatea pe care o desfdsoara un profit, in conditiile mobilizarii
resurselor de care dispune si reprezintd un instrument de fundamentare a tuturor deciziilor ce
privesc atat gestiunea interna a firmelor, cat si relatiile lor cu partenerii de afaceri, dobandind in
consecinta si calitatea de a fi un criteriu esential de apreciere a eficientei economice [1; 2; 111].

Cercetatorii economisti autohtoni converg catre ideea cd rentabilitatea reprezintd
capacitatea agentilor economici de a produce profit. De asemenea, in baza studiului bibliografic,
observam cd notiunea de rentabilitate nu poate fi separat analizatad de notiunea de profit si deci,
rezulta ca, evidentiatd in valori absolute, rentabilitatea reflect marja de venituri care depaseste
cheltuielile, iar in valori derivate ea trebuie sa apara intotdeauna supraunitara. Astfel, principalii
indicatori ai rentabilitatii calculati in analiza situatiei financiare sunt [11, p.18]:

1) Rentabilitatea vinzarilor, care indica profitul obtinut la 1 leu vinzari;

PB
Ruv = o * 100, (1.18)

unde: Ryy — rentabilitatea veniturilor din vinzari;
PB — profitul brut;
VV- venitul din vinzari.
2) Rentabilitatea economica, reprezinta gradul de valorificare a capitalului total.
Indicatorul trebuie sa atingd un nivel de cel putin 20-25%, pentru ca unitatea de productie sa

activeze normal pe piatd;
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* 100, (1.19))

Re =
£ vm.A

unde: Rg — rentabilitatea economica;
PPI — profitul pina la impozitare;
Vm.A — valoarea medie a activelor.
in prezent, acestui indicator i1 se acordd o atentie deosebitd, deoarece nivelul lui
demonstreaza capacitatea unitatii economice de a-si utiliza cat mai eficient activele sale;
3) Rentabilitatea financiara arata gradul de autofinantare a firmei sau in alt sens, arata

abilitatea firmei de a folosi capitalul propriu in desfasurarea unei activitati normale de productie.

Re * 100 (1.20.)

- Vm.Cpr.

unde: Rg — rentabilitatea financiara;
PN — profitul net;
Vm.Cpr. — valoarea medie a capitalului propriu.
Rentabilitatea capitalului propriu este importantad nu numai pentru proprietarii intreprinderii
(actionarii, asociatii), dar si pentru viitorii investitori;
In literatura de specialitate din republica intdlnim, alituri de indicatorii rentabilitatii
specificati anterior, si o analiza detaliatd a inca trei indicatori [106, p. 384]:

1) rentabilitatea pe produs se calculeaza conform urmatoarelor formule:

Re = —— * 100 1.21

" Prp (1.21)
Sau

Ro =22 % 100 1.22

"Tcp ! (1.22)

unde: Rp — rentabilitatea pe produs;
PP — profitul pe produs;

Pr.P — pretul de vinzare a produsului;
CP — costul pe unitatea de produs.

2) rentabilitatea activelor cu destinatie economica reflecta eficienta mijloacelor investite n

activitatea de baza a Intreprinderii, care o observam in formula:

PPI
* 100, (1.23)
Vm.MF+Vm.AC

Rape =

unde: Rape — rentabilitatea activelor cu destinatie economica;
PPI - profitul pina la impozitare;
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Vm.MF — valoarea medie a mijloacelor fixe;

Vm.AC — valoarea medie a activelor curente.

3) rentabilitatea capitalului permanent reflectd capacitatea intreprinderii de a utiliza
capitalul propriu si sursele atrase pe termen lung in vederea obtinerii profitului net, adica
caracterizeaza marimea profitului net obfinut la fiecare leu capital permanent. Analiza rentabilitatii
capitalului permanent este importantd pentru dimensionarea eforturilor privind obtinerea unui
anumit profit net, in raport cu rezultatele concurentei specifice domeniului in care functioneaza

intreprinderea data. Formula de calcul este urmatoarea:

Rep = PN *100 (1.24.)
Vm.Cp

unde: Rcp — rentabilitatea financiard;

PN — profitul net;

Vm.Cp — valoarea medie a capitalului permanent.

Putem concluziona, ca intr-un final, indicatorii de rentabilitate fac parte din categoria
indicatorilor de eficientd de tipul efect/efort, efectul reprezentand profitul sub diversele sale forme
de exprimare: net, brut, din exploatare, curent etc.

In viziunea autorului, unul din obiectivele majore ale gestionarii intreprinderii din
cooperatia de consum, de altfel ca si din celelalte sectoare economice, ar trebui sa fie gestiunea
rationala i eficienta a patrimoniului de care dispune entitatea, datorita caracterului limitat al
acestuia si pentru a se asigura un nivel superior de eficientd si rentabilitate. In termeni generali, se
poate afirma ca un mechanism de gestiune eficienta a patrimoniului se realizeaza atunci cind se
obtin rezultatele scontate cu un volum cdt mai limitat de resurse.

Exprimarea modului de gestionare a patrimoniului se realizeaza cu ajutorul ratelor de
gestiune, care exprima de fapt viteza de rotatic a elementelor patrimoniale sau a surselor de
finantare. Viteza de rotatie masoara durata de transformare a activelor in lichiditati si durata de
reinnoire a datoriilor. Masurarea vitezei de rotatie se realizeaza cu ajutorul a doi indicatori [9; 11, p.
265]:

1. Numarul de rotatii: arata de céte ori se roteste elementul de activ sau pasiv analizat prin
cifra de afaceri, intr-o perioada de gestiune. Cresterea numarului de rotatii inseamnd cresterea

eficientei utilizarii elementului. Formula de calcul este urmatoarea:

Venit din vinzari (1.25)
Valoarea medie a elementului de activ(pasiv) e

Numarul de rotatii =

2. Durata in zile a unei rotatii: arata durata medie in care elementul analizat parcurge

intreg ciclul economic si revine in forma baneasca. Reducerea duratei medii 1n zile a unei rotatii

30



inseamna o scurtare a perioadei de imobilizare. Elementele de activ sau pasiv se recomanda a fi

luate in calcul la un nivel mediu. Formula de calcul este urmatoarea:

Valoarea medie a elementului de activ(pasiv)
Venit din vinzari

Durata in zile a unei rotatii = # Timpul (1.26.)

Autorii I. M. Pantea si L., Eros-Stark considera ca indicatorii de gestiune reflecta o
modalitate sau duratd de transformare a unui element de activ sau pasiv in lichiditati, fie o durata
medie a devenirii exigibile a unei plati sau incasari. Autorul grupeaza indicatorii in doud categorii
[45]:

1. Indicatori de gestiune a activelor, care apreciazd eficienta utilizarii elementelor
patrimoniale concrete, pe termenele de alocare a lor, in functie de durata medie de transformare a
lichiditatii;

2. Indicatori de gestiune a pasivelor, care apreciaza eficienta resurselor financiare, pe
termene de exigibilitate si sursele de provenientd, in functie de durata medie a lor in exigibilitati.

Cu ajutorul indicatorilor de gestiune se analizeazd modul in care managementul
intreprinderii gestioneazi resursele firmei si realizeazi eficienta economico-financiara. In acelasi
timp autorul concretizeaza urmatorii indicatori de gestiune [48, p. 231; 49]:

a) Gestiunea activului total reflecta eficienta utilizarii capitalului total aflat la dispozitia
unitatii sau altfel spus, modul de gestionare a tuturor resurselor. Valorile statistice considerate
normale sunt:

e nrae <1 - eficienta foarte scazuta;

o 1< nrp <1,4 - eficienta mediocra;

o 1.4 <nry <2 - eficienta medie;

e Nnrp, > 2 — eficienta ridicata,

unde: nra;— numarul de rotatie a activului total.

b) Gestiunea activelor imobilizate reflecta eficienta utilizarii imobilizarilor entitatii, fiind
cunoscuta si sub numele de intensitate a capitalizarii. Nivelul ratelor de gestiune a activelor
imobilizate depinde de: domeniul de activitate, optiunile strategice ale intreprinderii, nivelul de
performantd. Nu exista nivele prestabilite pentru aceste rate, dar se considera ca nivelul mediu se
situeaza intre 3 si 4 rotatii pe an.

C) Gestiunea activelor circulante este foarte importanta in procesul general de gestiune a
resurselor.

d) Gestiunea capitalurilor proprii arata numarul de ,,refolosiri” ale capitalului propriu pe
seama cifrei de afaceri intr-o perioadd de gestiune. Valoarea minima care asigurd o eficienta
acceptabila a indicatorului este de doua rotatii care corespunde unui termen mediu de revenire sub

forma baneasca initiala de 180 de zile.
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e) Gestiunea datoriilor totale arata numarul de refaceri ale surselor imprumutate si atrase
pe seama cifrei de afaceri Intr-o perioadd de gestiune. Valoarea minima care asigurd o eficientd
acceptabila a gestiunii datoriilor totale este de 4 rotatii ce corespunde unui termen mediu de
recuperare de 90 de zile.

Deci, conform celor analizate anterior, concluzionam ca, primul grup de indicatori au la
baza procesul de schimbare a activelor circulante de-a lungul circuitului care Incepe cu numerarul
folosit pentru cumpdrarea stocurilor si se incheie cu intoarcerea acestuia la entitate. Al doilea grup
de indicatori au datoria sa prezinte conducatorului intreprinderii cit reprezinta finantarea prin datorii
a activelor totale ale intreprinderii si daca rezultatele financiare sunt Tn masurd sa acopere
cheltuielile financiare provenite din dobinzi si obligatiile financiare fixe legale.

Urmatorii indicatori analizati sunt cei ai echilibrului financiar, care de asemenea au o mare
importanta in analiza situatiei financiare.

in conceptia cercetatorului roman L. Ionescu, echilibrul financiar este o stare economica a
unei Intreprinderi, care exprimd egalitatea sau coincidenta dintre resursele financiare necesare
rezultate economice proprii si din resursele financiare centralizate [61, p. 325].

In concluzie, putem defini echilibrul financiar al entitdtii economice, inclusiv al
intreprinderii cooperatiste, drept un sistem de corelatii format in procesul de rotatie a capitalului,
prin intermediul carora se stabilesc anumite proportionalitati in cadrul si intre diferitele fluxuri
financiare.

In viziunea autorilor specificati anterior, pentru analiza echilibrului financiar se calculeazi
indicatorii cu urmatorul continut [48; 49; 61]:

1. Fondul de rulment aratd partea din capitalul permanent utilizatd pentru finantarea
activelor circulante, impuse de diferentele dintre sumele de incasat si sumele de platit, precum si de
decalajul dintre termenul mediu de transformarea activelor circulante in lichiditati si durata medie
in care datoriile pe termen scurt devin eligibile. Modalitatea de calcul este urmatoarea:

FR=Kp-Ai (1.27.)

unde: FR — fondul de rulment;

Kp — capital permanent;

Al — active imobilizate.

2. Necesarul de fond de rulment exprima volumul fondului de rulment ce se prevede sa
asigure activele circulante. Modelul necesarului fondului de rulment este urmatorul:

NFR=S+C-DTS (1.28.)

unde: NFR — necesarul de fond de rulment;

S — stocuri;
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C — creante;

DTS — datorii pe termen scurt.

3. Trezoreria neta apare ca diferentd intre fondul de rulment si necesarul de fond de
rulment, care observam in formula urmatoare.

TN =FR - NFR (1.29.)

unde: TN — trezoreria neta;

FR — fondul de rulment;

NFR — necesarul de fond de rulment.

Deci o valoare pozitiva a acestui indicator exprima o situatie bund a echilibrului financiar.
In cazul unei valori negative, vom obtine o situatie nefavorabila.

Vom continua cu analiza principalelor rate calculate in determinarea echilibrului financiar:

1. Rata autonomiei financiare conform urmatoarea formula:
Raf = —— (1.30.)

unde: Raf — rata autonomie financiare;

Cpr — capitalul propriu;

Cp — capitalul permanent.

Aceastd rata reflectd ponderea capitalului propriu in cadrul surselor ce sunt la dispozitia
intreprinderii pentru o perioada mai mare da un an.

2. Rata de finantare a stocurilor pe seama fondului de rulment se calculeaza conform

formulei:

Rfs=— (1.31)

unde: Rfs - rata de finantare a stocurilor;
FR — fondul de rulment;
S — stocuri.
3. Rata de autofinantare a activelor se determina conform raportului:
Cpr

Raa = E (132)

unde: Raa — rata de autofinantare a activelor;
Cpr — capital propriu;
At — activ total.

4. Rata datoriilor se determind conform formulei:

q=2
Rd = (1.33.)

unde: Rd — rata datoriilor;
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D — datorii totale;

At — activ total.

Putem concluziona cd, indicatorii analizati au o importanta in analiza situatiei financiare,
deoarece in urma calcularii indicatorilor putem determina pozitia intreprinderii din punct de vedere
a echilibrului financiar si In cazul cunoasterii acestei situatii vom avea posibilitatea de a Tmbunatati
starea entitatii economice.

In final, pentru analiza mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor
sistemului cooperatiei de consum, vom studia indicatorii valorii de piata.

Unii cercetdtori considerd ca valoarea de piatd a entitdtii se efectueazd prin aprecierea
valorii actiunilor si dividendelor, care reprezinti un interes pentru actionari. In alti ordine de idei,
indicatorii valorii de piatd caracterizeaza activitatea intreprinderii pe piata de valori, marimea
veniturilor si dividendelor platite [12, p. 235; 25].

Indicatorii propusi de autori autohtoni pentru analiza valorii de piata sunt: raportul dintre
pret si profit, raportul dintre valoarea de piata si valoarea contabild a unei actiuni, randamentul
dividendelor, rata de acoperire a dividendelor, indicatorul ,,” sau riscul de piata.

Coeficientul de capitalizare bursiera aratd cat de mult sunt dispusi investitorii sa plateasca

pentru o unitate monetara de profit raportat. Se determind conform formulei:

PPA

CCB=—r (1.34)
PA

unde: CCB — coeficient de capitalizare bursiera;

PPA — pretul de piata a actiunii;

PA — profitul pe actiune.

Ratele sunt mari pentru firmele care au perspective mai bune de dezvoltare si sunt mici
pentru entitatile a cdror activitate este riscantd. Cu alte cuvinte indicatorul exprimd increderea
investitorilor in viitorul intreprinderii respective.

Raportul dintre valoarea de piata si valoarea contabila a unei actiuni reprezinta o alta ratd
importantd deoarece indica valoarea pe care pietele financiare o conferd conducerii unei
intreprinderi.

Valoarea contabild reprezintd costul istoric al actiunilor ordinare reprezentadnd parti din
capitalul social al intreprinderii. Pretul de piatd al unei actiuni este afisat la bursa. O intreprindere
cel putin egald cu valoarea contabild a capitalului sau social. Daca economia este in recesiune,
raportul este subunitar chiar daca echipa manageriala este buna.

Randamentul dividendelor masoara castigul incasat de actionari in urma investitiilor in

actiunile intreprinderii. Se determina ca raport intre dividendul pe actiune si pretul de piata al unei
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actiuni. Randamentul dividendelor reprezintd o masurd a castigului incasat de actionari in urma
investitiilor 1n actiunile intreprinderii. Dacd nu se acorda dividende atunci trendul trebuie sa fie
descendent.

Rata de acoperire a dividendelor masoara proportia in care profitul net este distribuit
actionarilor sub forma de dividende. Indicatorul ,,f” sau riscul de piatd reprezintd volatilitatea
pretului actiunilor unei firme fata de volatilitatea actiunilor altor firme. In mod practic determinarea
riscului de piatd cu ajutorul coeficientului  este mult mai complexa si se bazeaza pe mai multi ani
utilizandu-se implicit proceduri de calcul statistice si de asemenea computerizate (vezi Anexa 1).

In ceea ce priveste angajamentele patrimoniale, acestea corespund obligatiilor pe care
intreprinderea trebuie sa le onoreze la 0 anumita scadenta si sunt inregistrate n pasivul bilantului.

Angajamentele pot fi consecinta unor decizii voluntare, liber subscrise de intreprindere,
precum si a unor obligatii impuse, cum ar fi obligatiile fiscale. Capitalul social, denumit si capital
nominal, este suma totald exprimatd in moneda a valorii bunurilor si a aporturilor in numerar, cu
care partile intr-o societate participa la constituirea patrimoniului acesteia. Este important sa nu se
echivaleze notiunea de capital social cu cea de patrimoniul entitatii economice, deoarece capitalul
social reprezintd suma totala a valorilor patrimoniale aduse de parti cu titlu de aport social, ca mai
tarziu sd se completeze prin prelevarile sistematice din beneficiile obtinute de entitatea economica.
In acest context, definim patrimoniul drept ansamblul drepturilor si obligatiilor cu continut

economic.

1.2. Factori de influenta asupra mecanismului de gestiune a patrimoniului entitatilor
economice din sistemul cooperatiei de consum

In prezent, pentru entititile economice autohtone, practica economici in cea mai mare
parte a propus deja metode si mecanisme specifice pentru depistarea problemelor si factorilor de
influenta asupra mecanismului de gestiune a patrimoniului, precum si rezolvarea acestei probleme.
Gestionarea securitatii economice a entitatii necesitd astazi integrarea anumitor metode si
mecanisme de minimizare a factorilor nocivi pentru entitate, care pe viitor ne permit sa identificam
si sd elimindm amenintdrile emergente si sa dezvoltam solutii strategice pentru reducerea riscurilor,
asigurand astfel durabilitatea entitatii economice.

Ca unul dintre aceste principii, putem identifica dorinta unei intreprinderi de a ajunge la o
stare stabila prin cresterea nivelului de protectie a drepturilor sale de proprietate, precum si a
capacitatii de a se adapta in avans la factorii de mediu. Este evident ca cu cat este mai mare nivelul
de planificare si posibilitatea de influentare a proceselor externe, cu atit este mai mare eficienta

managementului si mai stabila pozitia entitatii economice in raport cu influentele externe.
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Deci, in aceste conditii acerbe de existentd a entitdtii economice, constatam ca, conform
caracterului permanent sau temporal al nevoilor de finantat, intreprinderea isi adopta decizia de
finantare §i prin urmare si structura financiara, care se poate exprima prin raportul dintre finantarile
pe temen scurt si finantarile pe termen lung. Este important faptul ca capitalul social reprezinta o
expresie valoricd a contributiilor asociatilor societatii si nu este un ansamblu de bunuri, asa cum se
considerd uneori. Chiar daca obiect al aportului a fost un bun mobil sau imobil, capitalul social
include valoarea acestuia la momentul transmiterii. Marimea capitalului social variaza in functie de
tipul si forma societatii.

Analiza situatiei financiare a intreprinderii la un moment dat, de reguld la sfarsitul
exercitiului, permite evaluarea marimii si evolutiei patrimoniului, precum si formularea de aprecieri
cu privire la modalitatea de realizare a echilibrului financiar. Avand in vedere ca bilantul constituie
documentul principal care std la baza evaluarii patrimoniului iIntreprinderii, studiul pozitiei
financiare a intreprinderii necesitd analiza financiara a bilantului, care are un caracter static.

Daca sub aspect juridic analiza bilanfului permite prezentarea drepturilor si angajamentelor
patrimoniale, abordarea financiara pune in evidenta relatia dintre sursele fondurilor si nevoile carora
le sunt alocate fondurile [24].

Datele necesare analizei financiare sunt preluate din bilanful financiar. Constructia
bilantului financiar porneste de la elementele continute in bilantul contabil, dar necesita o tratare
prealabild a posturilor de activ si de pasiv, dupi criteriile de lichiditate-exigibilitate. In afard de
aceasta, existd o multitudine de factori care pot influenta formarea unei structuri financiare optime
dintre care [28]:

(1) factori externi reprezentati de conditiile economice specifice fiecarei tari in care isi
desfasoara activitatea entitatile economice.

(2) factori specifici intreprinderilor ce inglobeaza anumite performante ale acestora.

Factori de naturd exogend ce au in vedere aspecte legate de principalele grupuri de
intersece actioneaza la nivelul firmei:

Atitudinea managerilor. In absenta unei dovezi clare ci o anumiti structura a capitalului va
duce la un pret mai ridicat al actiunilor pe piata decat o alta, managerul isi poate exercita “dreptul
de veto” in privinta structurii adecvate a capitalului. Unii dintre manageri sunt mai conservatori
decat altii si astfel utilizeaza mai pufin capital imprumutat decat firma medie din ramurd economica
respectiva.

Atitudiena creditorilor. Indiferent de analiza efectuata de manageri cu privire la levier,
atitudinea creditorului influenteaza frecvent deciziile structurii de finantare.in majoritatea cazurilor,

firma discuta strucutra financiara pe care doreste sa o adopte cu creditorul. Atunci cand gradul
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levierului creste, ratd dobanzii perceputa la capitalul Tmprumutat creste si ea, pentru a compensa
riscul suplimentar suportat.

Controlul asupra firmei. Efectul pe care finantarea prin capitalul imprumutat sau prin
capitalul propriu il poate avea asupra pozitiei de control a managerului, poate sa influenteze decizia
referitoare la structurd capitalului. Daca managerul detine controlul asupra companiei, datorita
voturilor detinute si daca nu mai are posibilitatea sa mai cumpere actiuni, in eventualitatea unei noi
emisiuni de actiuni, astfel incat sa-si pastreze pozitia de control, poate sd aleagd finantarea noilor
proiecte prin capital imprumutat.

Factorii specifici intreprinderilor ce inglobeaza anumite performante ale acestora includ:

Ponderea activelor tangibile in totalul activelor firmei. Multi cercetatori au sustinut de-a
lungul timpului ca rata activelor fixe in total active tangibile ar trebui sa fie un factor important
pentru gradul de indatorare [31; 93; 102;].

Astfel, structura activelor este frecvent sugeratd ca o variabild, deoarece activele
imobilizate pot servi drept garantie. Garantiile mai mari pot atenua costurile de agent ale datoriilor.
In acelasi context, gradul in care activele firmei sunt tangibile si garantate ar trebui si aduca firmei
o valoare mai mare de lichidare [102].

Acest lucru va reduce amploarea pierderilor financiare suportate de finantatorii companiei.
Prin urmare, acesta ar fi motivele pentru care, conform teoriei arbitrajului static, ar trebui sa existe o
relatie pozitiva intre activele imobilizate si datorii.

Rezultatele obtinute pe tarile dezvoltate, conform tratarilor lui Rajan si Zingales [93,
p.1421-1460], la fel ca si Titman si Wessels [102, pag. 1-19] confirma influenta pozitiva a structurii
activelor asupra levierului. Pe de alta parte, teoria ierarhizarii surselor de finantare prezice ca
firmele care detin mai multe active corporale vor fi mai putin predispuse la probleme de asimetrie
informationalad si, astfel, mai putin probabil sa emitd obligatiuni. Astfel, levierul ar trebui sa fie mai
mic pentru firmele cu active tangibile mai multe, se prezinta deci o relatie negativa.

Campbell si Jerzemowska [31, p. 51-76] au gasit o relatie negativa pentru firmele poloneze
iar potrivit lui Bevan si Danbolt [17, p. 159-170], relatia dintre structura activelor si a datoriilor
depinde de masura datoriei aplicate. Ei au descoperit ca structurd activelor sunt corelate pozitiv cu
datoriile pe termen lung si negativ corelate cu elemente de datorie pe termen scurt.

In concluzie, studiile realizate de Titman si Wessels, Rajan si Zingales, Campbell si
Jerzemowska au sustinut ca variabila active tangibile/total active ar trebui sa fie luatd in considerare
atunci candse analizeaza factorii determinanti ai structurii financiare ,dar semnul de influenta nu
este foarte clar.

Dimensiunea entitatii economice. Marimea intreprinderii este, de asemenea, un factor

important pentru a determina structura de capital a firmei. Rajan si Zingales precum si Titman si
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Wessels au sustinut ca firmele mai mari tind sa fie mai diversificate si, prin urmare, au probabilitate
mai mica de faliment. Teoria echilibrului prezice o relatie inversa intre marime si probabilitatea de
faliment, care este, de fapt o relatie pozitiva intre marime si levier. Pe de alta parte, dimensiunea
poate fi privitd ca o nofiune de asimetrie de informatii intre cei din interiorul firmei si pietele de
capital.

Majluf si Myers [70, p. 187-221] sugereaza ca asimetriile informationale sunt mai mici in
cazul marilor companii, astfel, ele ar avea mai multe stimulente pentru emisiunea de actiuni in loc
de datorii. In consecintd, teoria ierarhizarii prezice o relatic negativa intre efectul de levier si
marime, atat timp cat firmele mari au o preferinta tot mai mare de capitaluri proprii in raport cu
datoriile.

Profitabilitatea. Existd mai multe puncte de vedere cu privire la tipul de corelatie intre
profitabilitate si efectul de levier al companiei. Astfel, una din principalele controverse teoretice are
in vedere relatia dintre efectul de levier si rentabilitatea firmei [85]. Conform teoriei ierahizarii,
firmele prefera sa foloseasca surse interne de finantare in primul rand si mai apoi datoria si in final
capitalul extern, intrucat intreprinderile foarte profitabile nu au nevoie sa utilizeze foarte mult
finantarea externd sub forma Tmprumuturilor, deoarece ratele lor ridicate derentabilitate le fac
capabile sa utilizeze profiturile acumulate in scopul finantarii [32, p. 123-147].

Instabilitatea vanzarilor. Firmele ce manifestd o variabilitate mare a vanzarilor, au o
probabilitatea de faliment mai ridicata, au sanse mai mari sa intre in incapacitate de platd. Cresterea
gradului de utilizare a levierului financiar determina cresterea valorii estimate a costurilor de
faliment ceea ce duce la sciderea valorii de piata a intreprinderii. In consecint, aceste firme cu risc
operational relativ mai mare vor fi stimulate s aibe un grad de indatorare maimic. In plus, unii
cercetdtori sustin ca pentru firmele, care au variabilitate in castigurile lor, piata va cere o primd mai
ridicatd pentru a le acorda un imprumut. Aceasta conduce la un cost al datoriei mai ridicat. In
consecintd, se prezinta o relatie negativa intre levier si volatilitatea cash-flow-rilor firmei [40, p. 3-
27].

Rata de cregtere. Intreprinderile care adopta o strategie de crestere trebuie si se bazeze, in
adoptarea deciziei de finantare, pe surse externe, deoarece cresterea economicd implica finantari
suplimentare ale sporului de active curente, pentru crearea de noi capacititi de productie.in cazul in
care veniturile asteptate, desi suficient de mari, urmeaza sa fie incasate mai tirziu decit durata
pentru care este acordat crditul, acestea totusi, vor opta pentru o nou a emisiune de actiuni in
vederea acumularii capitalulu necesar.

Fiscalitatea. Caracteristica principald a fiscalitatii este aceea ca dobanda este o cheltuiala
deductibild din punct de vedere al impozitarii, iar daca presiunea fiscald este mare, firma va fi

incurajata sa utilizeze capital imprumutat. Prin urmare, cum au propus Modigliani si Miller, firmele
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ar trebui sa utilizeze capital Tmprumutat cat mai mult posibil in vederea maximizarii valorii lor.
Astfel, in conformitate cu teoria statica, o relatie pozitiva intre rata efectiva de impozitare si gradul
de indatorare ar trebui sa fie asteptata [76, p. 433-443].

Lichiditatea. Lichiditatea ar putea avea un impact mixt cu privire la decizia de structurd a
capitalului. In primul rand firmele cu lichiditate mai mare ar putea sprijini o rati a datoriei relativ
mai mare datoritd capacitatii mai mari de a-si indeplini obligatiile pe termen scurt, atunci cand sunt
scadente. Acest lucru ar implica o relatie pozitiva intre pozitia de lichiditate a unei firme si rata
datoriilor sale. Pe de alta parte, firma cu active lichide mai multe poate utiliza aceste active pentru
a-si finanta investifiile. Majoritatea studiilor empirice favorizeaza opinia ca profitabilitatea si
lichiditatea sunt corelate negativ cu indicele datoriei.

Unicitatea produsului sau clasificarea industriei. Titman si Wessels arata ca structura de
capital a unei firme ar trebui sa depinda de unicitatea produsului sdu. Daca o firma ofera produse
unice sau servicii, consumatorii sdi pot gasi ca este dificil sa giseasca alternative in caz de lichidare,
si, prin urmare, costurile de faliment cresc. Prin urmare, unicitatea este de asteptat sid negativ
corelata cu levierul [102, pag. 1-19].

Deci, abordare statica prezice ca intreprinderile ce realizeaza produse unice ar trebui sa
aibad grade de Indatorare mai mici pentru ca unicitatea produsului este corelatd cu costuri mai mari
de faliment.

In continuare vom da o apreciere capitalului intreprinderii conform urmitoarei tipologii
[37, p. 324]:

v' capitalului intreprinderii conform apartenentei, poate fi clasificat in: capital propriu si
capital imprumutat.

v' conform scopului de intrebuintare, care se imparte in: capital de productie; capital
imprumutat; capital speculativ.

v conform obiectului investirii: capital fix; capital curent.

v Conform duratei de utilizare, capitalul intreprinderii este divizat in: capital pe termen
scurt; si capital pe termen lung.

In baza acestor clasificiri vom da o apreciere ilustrativd notiunii de capital al entitatii
economice din sistemul cooperatiei de consum (vezi figura 1.1.)

Cu referire la patrimoniul entitatii economice, inclusiv a intreprinderilor sistemului
cooperatiei de consum din Republica Moldova putem concluziona ca acesta include totalitatea
valorica transmisa in volumul capitalului social de catre asociafi. Trebuie de remarcat, ca de

reguld, entitatea economica dispune de dreptul de proprietate asupra bunurilor aportate.
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Figura 1.1. Criterii de clasificare a capitalului

Sursa: Elaborat de autor

La randul lor, drepturile patrimoniale sunt de doua tipuri [64]:

 drepturi de proprietate, concretizate in posibilitatea utilizarii bunurilor in scopul
productiei, consumului sau fructificarii acestuia pentru obfinerea unor venituri. Acest drept se
exercitd atat asupra bunurilor materiale (terenuri, cladiri, stocuri de marfuri, materii prime, produse
finite) cat si asupra bunurilor nemateriale (brevete, licente, marci de fabricd si alte elemente
necorporale);

* drepturi de creantd, adica drepturi ale intreprinderii asupra tertilor, care constau in
angajamente contractate de anumiti parteneri, cum sunt clientii si debitorii. De exemplu, n cazul
clientilor, termenele de plata au fost convenite in avans cu reprezentantii intreprinderii si au o
scadenta ulterioara livrarii bunurilor si serviciilor. La randul lor, debitorii intreprinderii sunt
beneficiari ai unor imprumuturi pentru care au convenit asupra angajamentelor de rambursare in
viitor a capitalului si costului aferent acestuia sub forma de dobanda.

Astfel, in linii generale, remarcam ca specialistii din domeniu constatd ca totalitatea
capitalurilor obtinute din diverse surse este necar sa acopere necesitatile entitatii din sistemul
cooperatist. Realizarea volumului programat de bunuri si servicii impune ca entitatea sa-si
constituie capitalurile astfel, incit sa dispuna de mijloace materiale si banesti suficiente pentru
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desfasurarea normald a activitatii economice, ceea ce implica, la rindul sau, dimensionarea lor cit
mai exacta.

Deci, putem concluziona ca literatura de spacialitate abordeaza notiunile cercetate de noi in
mod deferit, insa logica este aceeasi. Generalizind teoriile expuse mai sus sustinem faptul ca pentru
aprecierea reald a situatiei finaciare a unei entitati este important luarea in considerare a tuturor
elementelor, inclusiv totalitatea idicatorilor analizati anterior, ce pot caracteriza starea si evolutia
financiara a Intreprinderii.

Gradul de lichiditate al activelor circulante este variabil in functie de diversitatea lor, astfel
[100; 101; 109]:

1. stocurile vor fi structurate inregistrandu-se mai intai stocurile de siguranta, adica stocuri
de materii prime detinute de firma pentru ca, In cazurile in care furnizorii nu livreaza la timp
materialele, sa nu fie Intrerupta activitatea si cele de productie in curs de executie a caror rotatie nu
poate fi accelerata,

2. cele mai lichide stocuri sunt cele de produse finite sau marfuri, precum si stocurile de
materii prime detinute in scopuri speculative. Acestea din urma se mai numesc si stocuri de
speculatie, iar existenta lor este legatd de variatiile previzibile n evolutia preturilor;

3. creantele, al caror grad de lichiditate este mai mare decat al stocurilor, intrucat pot fi
scontate la banci. Uneori, creantele au un grad de lichiditate mai redus decét al stocurilor, ca in
cazul in care se detin creante asupra unor debitori litigiosi ori rau-platnici;
bancare, al cdror grad de lichiditate este superior tuturor celorlalte tipuri de active circulante
prezentate anterior.

Prioritara in aceasta ordonare este perioada in care activele respective se vor transforma in
lichiditati. Or, entitatea economica, 1n conditiile actuale si cu atit mai mult in viitor, este confruntata
cu o multime de obstacole a cédror depasire necesitd o cunoastere a lor din timp si o adaptare
continud la noile conditii impuse de mediul inconjurator si in aceste conditii un mechanism efficient
de gestionare a patrimoniului trebuie sa fie implementat in conditiile unui stil de conducere
managerial care sa pund pe prim plan actiuni rapide si pragmatice, sd dovedeasca un simt dezvoltat
pentru rezolvarea problemelor. Argumentdm prin faptul cd o strategie economicd a intreprinderii
trebuie sd aiba ca obiective de baza asigurarea rentabilitatii si a lichiditatilor necesare unei activitati
continue $i potrivit acestor obiective, entitatea poate acoperi mijloacele financiare investite si
realiza un anumit beneficiu, iar pentru realizarea obiectivului de asigurare a lichiditatii,
intreprinderea trebuie sd dispund de mijloace financiare pentru a acoperi cheltuielile necesare.

Nerealizarea acestor obiective de rentabilitate si lichiditate defineste intreprinderea in dificultate si
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in aceste condifii, conducerea intreprinderii trebuie sd defineasca din timp cind aceasta da dovada

de slabiciune financiara prin semnalele premergatoare care anunta aceasta stare.

1.3. Concluzii la capitolul 1.

Din cele prezentate, putem concluziona ca natura ciclica a economiei apare ca un factor de
actiune asupra deciziei privind structura capitalului si ca conditiile existente pe piata de capital par a
avea o influentd semnificativa asupra alegerii structurii financiare. Existd, de asemenea, factori
internationali si factori culturali care pot influenta structura financiara. Problema influentei
factorilor internationali asupra structurii capitalului societdtilor se explicd prin faptul ca acesti
factori ar putea include stimulentele guvernamentale pentru atragerea fondurilor din strainatate,
strategiile protectioniste si repatrierea capitalurilor.

Analiza tuturor indicatorilor mentionati in capitolul unu al tezei permite depistarea partilor
vulnerabile ale intreprinderii, rezervele ei interne nevalorificate, precum si cdile de Tmbunatatire a
organizarii procesului de producere, cercetarilor de marketing, precum si imbunatatirea calitatii
produselor. Acesti indicator va facilita determinarea celei mai efective cai de dezvoltare a
intreprinderii In perioadele viitoare.

Intreprinderea analizeazi o serie de factori si dupi aceea stabileste o structurd obiectiva
privind capitalul imprumutat si cel propriu, structurd folosita in finantarea bugetelor de investitii.
Obiectivul se poate modifica in timp, dar, in orice moment, managerul are in vedere o structura
specificd a capitalului si fiecare decizie de finantare trebuie sd se faca in concordantd cu acest
deziderat. Dacd in prezent rata indatordrii este sub cea stabilitd ca obiectiv, capitalul necesar
dezvoltarii va fi probabil obtinut prin emisiunea de instrumente financiare de credit, iar daca rata
indatorarii o depaseste pe cea stabilita ca obiectiv, capitalul suplimentar va fi obtinut prin emisiunea
de actiuni.

Conducerea intreprinderii si organele financiare din cadrul acesteia trebuie sa urmareasca
ca obiective principale realizarea echilibrului financiar, rentabilitatea financiara si sa urmareasca
cresterea activitatii si flexibilitata necesard pentru realizarea acesteia.

Un echilibru financiar corespunzator presupune asigurarea nevoilor de fonduri de rulment,
a unui bun nivel al trezoreriei si o Indatorare rationald, reflectata prin coeficientul de indatorare,
dupa cum o rentabilitate financiarda corespunzatoare trebuie reflectatd printr-un coeficient de
indatorare si o rentabilitate economicd care sd 11 mentind gradul de competitivitate si de
performantd. Sub raport financiar, o Intreprindere care se afld in faza de crestere poate fi
caracterizatd prin rata de crestere a activelor si rata de crestere a cifrei de afaceri, dupa cum

caracterizarea gradului de flexibilitate al intreprinderii poate fi apreciat prin capacitatea de
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autofinantare, rata de indatorare, valoarea activelor disponibile si structura sarcinilor fixe si
variabile.

Prin masurile adoptate si activitatea desfasurata, activitatea financiard a intreprinderii si
organele implicate in cadrul acesteia, In vederea optimizadrii activitatii, este necesar sa urmareasca
prin masuri adecvate reducerea pragului de rentabilitate, reducerea ciclurilor de exploatare in
vederea accelerarii vitezei de rotatii a mijloacelor de rulment, sa stabileasca bugetele de functionare
si previziunile necesare, asigurind o buna trezorerie si legaturi cu creditorii si sistemul bancar
bazate pe incredere si credibilitate.

Prin urmare, valoarea unei Intreprinderi din cooperatia de consum poate fi masurata in
functie de marimea patrimoniului sdu material, dar subzistd de asemenea si in capacitatea de a
dobindi, genera si distribui resursele intangibile. Pentru determinarea eficientei activitatii
intreprinderii e necesar de efectuat o evaluare si analiza temeinica.

Situatia financiar-patrimoniald a entitatii cooperatiste reprezintd o anumitd stare a
capitalului din punct de vedere al existentei, componentei materiale si a rezultatelor obtinute,
reprezentdnd o premisd si in acelasi timp o consecintd a desfasurdrii proceselor care formeaza
obiectul de activitate al entitatii, constituind cadrul financiar al acesteia, fluxurile de numerar pe
care le implicd si le degaja. Sursa de date pentru analiza financiard o constituie documentele
contabile de sinteza: bilantul, contul de profit si pierderi si anexele la bilant, acestea din urma
oferind explicatii necesare unei intelegeri mai bune a bilanfului si contului de profit si pierdere,
aducand clarificari privind politicile firmei In materie de investitii, de finantare, de fiscalitate, de
evaluare a patrimoniului.

Indiferent de optiune, se poate concluziona ca un diagnostic corect realizat reprezinta o
conditie ,,sine qua non” a functiondrii si dezvoltarii optime a mecanismului de gestiune a
patrimoniului oricdrui agent economic, inclusiv din sistemul cooperatist. Fie ca este specialist
intern sau consultant de profesie, analistul economico-financiar detine numeroase parghii si
instrumente de eficientizare a activitatii economice.

Astfel, analiza profunda a literaturii de specialitate cu referire la procesul de functionare a
mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din
Republica Moldova a facut posibila determinarea problemei stiintifice care consta in fundamentarea
stiintifica si metodologica a procesului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de
consum, iar solutionarea careia, pe parcursul cercetarilor noastre in cadrul tezei de dcotorat, ne va
permite sa determinam tendintele de optimizare a acestui mecanism la nivelul sistemului cooperatist
din Republica Moldova.

Scopul cercetarii constd in dezvoltarea abordarilor teoretice, metodologice si practice de

gestionare a patrimoniului Intreprinderilor cooperatiei de consum prin evaluarea potentialului
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patrimonial al intreprinderilor acestui sistem, precum si elaborarea recomandarilor orientate spre
optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum din
Republica Moldova.

Pentru realizarea acetui scop, vom urmari indeplinirea urmatoarelor obiective: determinarea
conceptuald a particularitatilor de functionare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii in
cadrul economiei contemporane; cercetarea problemelor care influenteazd dezvoltarea ascendenta a
mecanismului de gestiune a patrimoniului entititilor cooperatiei de consum; estimarea in dinamica a
evolutiei patrimoniului si studiul starii financiare a cooperatiei de consum, cat si al anumitor unitati din
sistemul dat; evaluarea In baza combindrii de variabile (modelare matematicd) a sanatatii financiare a
entitatii economice din sistemul cooperatiei de consum; elaborarea recomandarilor de perfectionare si
optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum al
RM.

Generalizind teoriile expuse mai sus sustinem faptul cd pentru aprecierea reald a situatiei
finaciare a unei entitdfi este important luarea 1n considerare a tuturor elementelor, inclusiv
totalitatea idicatorilor analizati anterior, ce pot caracteriza starea si evolutia financiard a

intreprinderii cooperatiei de consum.
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2. ESTIMAREA ACTIVITATII ECONOMICO-FINANCIARE A
INTREPRINDERILOR COOPERATIEI DE CONSUM DIN REPUBLICA MOLDOVA

2.1. Evaluarea potentialului patrimonial al entitatilor cooperatiei de consum

Cooperatia de consum reprezintd un element important in sistemul economic, cu un
caracter social si cu o mare diversitate de activitati si un sistem de organizatii §i Intreprinderi
cooperatiste de consum, menit sa satisfaca necesitatile membrilor acestor organizatii, precum si ale
celorlalte categorii de consumatori. Prima societate de consum ,,Sberejenie” a aparut in anul 1868
in or. Chigindu, iar in anul 1908 a fost infiintata prima cooperativa din raionul Anenii Noi — satul
Mereni.

Conform Legii Cooperatiei de Consum, nr. 1252 din 28.09.2000, organizatia cooperatista
de consum este o organizatie neguvernamentald si necomerciald care desfigoara activitate
economica pentru satisfacerea necesitatilor si intereselor membrilor sdi in conformitate cu lege si cu
propriul statut. Organizatiile cooperatiste de consum si intreprinderile cooperatiste sunt asimilate
subiectilor sectorului intreprinderilor mici si mijlocii si au la bazad principiile internationale
cooperatiste [66].

Actualmente, cooperatia de consum isi desfasoara activitatea in mod independent, conform
unor programe proprii de dezvoltare economica si sociala si in conformitate cu legislatia in vigoare.
Sarcinile principale ale organizatiei cooperatiste de consum conform legislatiei sunt:

a) satisfacerea intereselor si necesitdfilor membrilor cooperatori;

b) crearea si dezvoltarea infrastructurii, extinderea cooperatiei de consum;

¢) protectia consumatorului;

d) exercitarea de influenta asupra politicii de consum;

e) alte sarcini, conform legislatiei si statutului ei.

Cooperatia de consum, atat in practica mondiala cat si iIn Republica Moldova, se manifesta
in modul si forma de asociere a oamenilor. In anumite conditii economice si sociale, ea are ca scop
satisfacerea cerintelor lor materiale si spirituale. Cooperatia reprezinta astazi un element definitoriu
al societatii contemporane, exercitand un rol important in dezvoltarea economica, sociala §i
culturala, in special prin crearea unui cadru corespunzator pentru facilitarea mobilizarii umane,
financiare §i de altd natura.

Avand radacini in istoria umanitatii, la inceput, aceasta avea un caracter izolat, in anumite
grupuri de indivizi, teritorii ori natiuni, iar mai tarziu a devenit generalizata la scara nationald si
chiar mondiala. Inca de la inceputurile lor cooperativele au reprezentat o alternativa viabild pentru
promovarea intereselor legitime ale segmentelor dezavantajate ale populatiei. Populatia rurala,

refugiatii, migrantii, somerii, persoanele in varsta si persoanele cu handicap au gasit in cooperative
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mijloacele necesare pentru a-si imbunatati propria situatie. Radacinile cooperatiei de consum se
pierd in secolele de civilizatie umana la multe din popoare. In acelasi timp, mentionim ci, in sens
modern, cooperatia de consum a aparut in a doua jumatate a secolului al XIX-lea, in zona apuseana
a Europei, cuprinzand treptat state de pe toate continentele.

Activitatea organizatiilor si intreprinderilor din sistemul cooperatiei de consum este
conditionata de intensificarea impactului unei totalitati de factori, printre care un rol primordial
revine modificarilor permanente din legislatie, concurentei, transformarilor tehnologice, prelucrarii
computerizate a informatiei, fluctuatiei ratei dobanzii si cursului valutar, pe fundalul menginerii
continue a inflatiei. In conditiile in care aceasta a pierdut monopolul detinut in mediul rural, in
domeniul comertului si al altor directii de activitate, printre care un loc aparte il detin achizitiile,
managerii se confruntd cu o serie de probleme referitoare la strategia si tactica functiondrii;
organizarea oportund a activitatii si eficienta gestiunii resurselor.

In intreaga lume cooperatia a fost generata de cauze istorice, economice si sociale, doctrina
cooperatista reprezentand un ansamblu de idei, principii, valori si solutii prin care se interpreteaza,
apreciaza si orienteaza realitatea economica si sociala intr-un mod specific. Cooperativele sunt
asociatii economice private, dar nu de capitaluri, ci de persoane, cu drepturi si datorii egale,
indiferent de aportul lor social, unite pe baza liberului consimtamant si a inifiativei particulare, in
vederea satisfacerii anumitor nevoi (de productie, de valorificare a produselor muncii, de credit, de
consum etc.) Tn condifii mult mai bune decat ar putea o face in mod izolat.

Caracterul definitoriu al cooperatiei rezidd in capacitatea de a efectua un anumit lucru in
comun datoritd faptului cd pentru un individ este mai avantajos a actiona in acest mod decat
folosind numai mijloace proprii. in cadrul sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova
actualmente activeaza 101 organizatii cooperatiste in cadrul carora sunt 28 cooperative de consum
si 35 intreprinderi cooperatiste.

Totodata, trebuie de remarcat ca cooperativele aplicd o metodad speciald de distribuire a
produsului social: fiecaruia in raport cu participarea la obtinerea lui, ceea ce are menirea sa
realizeze o cat mai echilibrata repartitie a veniturilor, profitul obtinut se intoarce la cei de unde
provine, fiindu-le restituit, atat producatorului, cat si consumatorului, in proportia in care acestia au
colaborat la realizarea lui, in functie de tipul cooperativei, beneficiul repartizat luand forma primei
de consum, productie sau de munca [46].

Pornind de la activitatea diversificatd a intreprinderilor si organizatiilor sistemului
cooperatiei de consum, care, conform legislatiei in vigoare pot fi numite entitatile, conditia de
mentinere a pozitiei pe piata si dezvoltarea lor, depinde de activele pe care si le procura, sursele

de acorerire a acestora si asigurarea echilibrului financiar al Intreprinderii.
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In contextul celor relatate, vom sublinia faptul ca situatia financiar-patrimoniali la nivelul
entitatilor, reprezintd o anumita stare a capitalului din punct de vedere al existentei, componentei
materiale §i a rezultatelor obtinute, reprezentand o premisd si in acelasi timp o consecintd a
desfasurarii proceselor care formeaza obiectul de activitate, constituind cadrul financiar al acesteia,
fluxurile de numerar pe care le implica si le degaja [34, p.83-89].

In cazul dat ar fi binevenita efecturea diagnosticului financiar, care este definit in literatura
de specialitate drept ,,studiu metodic a situatiei si evolutiei unei intreprinderi sub aspectul structurii
financiare si a rentabilita{ii, plecind de la bilanf, contul de rezultate si alte informaftii oferite de
intreprindere, mai ales din anexe si raportul anual” [62].

Sursa de date pentru analiza financiara o constituie documentele contabile: bilantul, contul
de profit si pierderi si anexele la bilant, acestea din urma oferind explicatii necesare unei intelegeri
mai bune a bilanfului si contului de profit si pierdere, aducand clarificari privind politicile firmei in
materie de investitii, de finantare, de fiscalitate, de evaluare a patrimoniului.

Intr-o abordare generala, pentru afacerile aflate in derulare, diagnosticul financiar cuprinde
[28; 29]:

1. Un studiu al bilantului, (static si dinamic, pe orizontala si pe verticala, fiecare punand in
evidenta corelatii cu semnificatii deosebite Tn aprecierea situatiei financiare a intreprinderii);

2. Un studiu al contului de rezultat pentru a studia performantele degajate de intreprindere.

3. Analiza planului financiar pentru afacerile aflate atat la debut (cu rolul de a documenta,
justifica si convinge) cat si pentru cele in derulare (in vederea unor noi investitii).

In general fiecare indicator analizat in baza rapoartelor entititilor coopertiei de
consum, se va compara cu minimum trei repere:

- nivelul Inregistrat in anii anteriori pentru a se constata evolutia indicatorului in
sensul reducerii sau cresterii;

- nivelul inregistrat ca o medie in sectorul de activitate in care actioneaza
intreprinderea analizata;

- nivelul inregistrat de cel mai important concurent din sectorul de activitate
respectiv, care se constituie ca ,,{inta”.

Asa cu am relatat si anterior, bilantul este documentul contabil de sintezd prin care se
prezinta elementele de activ si pasiv la inchiderea exercitiului si in alte situatii prevazute de lege,
grupate dupa naturd, destinatie si lichiditate, respectiv dupa natura, provenienta si exigibilitate.
Elementele de pasiv vizeaza fondurile de care a beneficiat intreprinderea, cum ar fi: capitalurile
proprii ale asociatiilor, provizioanele, datoriile de exploatare, financiare, iar cele de activ, utilizarile
acestor fonduri, cu titlu durabil si cu titlu provizoriu si ciclic. Activul si pasivul reflectd aceeasi

realitate vazutd sub forma mijloacelor de finantare si a utilizarii acestora la acelasi moment, ceea ce
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impune echilibrul permanent intre activele si pasivele bilantului, indiferent de forma de prezentare a
acestuia, fie ea tabelara sau 1n lista.

Urmarirea in dinamica a evolutiei patrimoniului si studiul starii financiare a cooperatiei de
consum, cat si al unitatilor din sistem este efectuatd in baza bilantului consolidat si in baza
informatiei financiare a Uniunii Centrale a Cooperativelor de Consum din Republica Moldova
,MOLDCOOP”si uniunilor teritoriale UniversalCoop din or. Anenii Noi, UCOOP din or. Floresti,
URECOOP din or. Straseni (vezi Anexa 2, 3, 4).

Astfel, analizand informatia despre activitatea entitatilor cooperatiste si a sistemului intreg
si sistematizand-o in anexele 2, 3 si 4 autorul a constatat un sir de tendinte care vor fi explicate pe
parcursul prezentului capitol al tezei.

Astfel, volumul vanzarilor prin intermediul unitatilor comerciale in perioada 2012 - 2015 a
inregistrat urmatoarele realizari. in anul 2012 acest indicator a insumat 733305,9 mii lei sau 101,1%
fatd de perioada similara a anului precedent, concomitent in anul 2013 a fost de 776934,6 mii lei
sau la nivel de 105,7% fatd de anul 2012 si in anul 2014 s-a inregistrat un volum de 796722,3 mii lei
la nivel de 108,6 % fata de anul 2012 si 102,5% fatd de anul 2013. In anul 2015 s-a inregistrat un
volum de 813670,0 mii lei sau 111,0 % fata de anul 2012 sau 104,7 % fata de anul 2013 si 102,1%
fata de anul 2014.

Tabelul 2.1. Comertul prin unitatile de comert cu amanuntul (mii lei)

. % fata % fata |% fata Dofata |90 fata|%ofata
Continutul 2012 | 2013 |7 O 2014 o01s | 2013 | 2015 5015 | 2013 | 2014
Total 7333059 7769349 1059 |796722.3 | 1086 | 1025 |8136700| 1110 | 1047 | 1021
Inclusiv: -~ 52419,8| 731723| 1396 | 894622 | 1707 | 1223 |1055451| 2013 | 1442 | 1180
- Intreprinderi
- Organizatii 680886.1] 703762,0 1034 | 7072601 | 1039 | 1005 |7081249| 1040 | 100,6 | 100.1
Ponderea 71 94 | 1324 | 112 1577 | 1191 | 130 | 1831 | 1383 | 1161
intreprinderilor%o
Ponderea 929 | 906 | 975 88.8 956 | 980 | 870 | 936 | 96,0 | 98,0
organizatiilor %

Ponderea
produselor 740 | 733 | 991 726 981 | 990 | 740 | 1000 | 101,0 | 1019
alimentare
inclusiv: 73,5 748 | 1018 72,5 98,6 96,9 77,0 | 1048 | 102,9 | 106,2
intreprinderile
organizatiile 741 732 | 988 726 980 | 992 | 736 | 993 | 1005 | 1014
Cooperatlste

Sursa: Elaborat de autor in baza detelor statistice ale sistemului cooperatiei de consum

Un suport semnificativ la majorarea volumului de vanzari cu amanuntul in perioadele
respective a inregistrat: in anul 2013 entitatile din Urecoop Straseni au fost la nivel de 58705,7 mii
lei sau 7,6 % fata de total si 107,4 % fata de anul 2012 (54671,1 mii lei), in anul 2014 - 62157,2 mii
lei ori 7,8 % din total si 105,9 % fata de a. 2013 si in anul 2015 — 67011,7 mii lei, cu 4854,5 mii lei

mai mult decat in anul 2014 sau la nivel de 107,8 % fata de anul 2014. Entitatile din Ucoop Floresti
4%



in anul 2013 au inregistrat un volum de 57472,9 mii lei sau 7,4 % din total, cu crestere de 2563,1
mii lei sau 104,7 % fata de anul 2012, in anul 2014 avand un volum de 58432,0 mii lei — 7,3 % di
total cu o crestere fata de 2013 cu 960,0 mii lei, si in anul 2015 volumul s-a cifrat la 59769,1 mii lei
ceea ce e cu 1337,1 mii lei mai mult decat in 2014 sau 102,3 %. Rezultate in crestere a inregistrat si
UniversalCoop Anenii Noi.

Ponderea produselor alimentare in totalul de vanzari prin intermediul unitagilor comerciale
a reprezentat in anul 2012 - 74,0%, 2013 - 73,3%, in anul 2014 - 72,6 % si in a.2015 a fost de 74,0
%, deosebiri esentiale al acesti indicator intre intreprinderile cooperatiste si organizatiile
cooperatiste nu au fost inregistrate.

Volumul de desfaceri angro a inregistrat in anul 2012 un volum de 73147,0 mii lei ori la
nivel de 94,3% fata de anul 2011, in 2013 a fost un volum de 84886,9 mii lei cu 11739,9 mii lei mai
mult fatd de 2012 sau la nivel de 116,0% si in 2014 s-a obtinut un volum de 104739,8 mii lei, la
nivel de 123,4 % fata de anul 2013 si 143,2 % fatd de anul 2012. In anul 2015 acest indicator a fost
de 119441,1 mii lei, sau la nivel de 163,3 % fata de 2012, 140,7 % fata de 2013 si 114,0 % fata de
anul 2014. Ponderea majora in vanzarile cu ridicata i revine intreprinderilor proprii Moldcoop, care
au realizat un volum de desfaceri in anul 2012 de 63561,7 mii lei in anul 2013 volumul a fost de
79300,2 mii lei, ceea ce a constituit 124,8% fata de anul 2012. In anul 2014 s-a inregistrat un volum
de 97731,5 mii lei ori 153,8 % fata de anul 2012, 123,2%, fata de anul 2013 si in anul 2015 volumul
a fost de 108726,0 mii lei sau 171,1 % fata de anul 2012, 137,1% fata de anul 2013 si 111,2% fata
de anul 2014. Ponderea desfacerilor angro in totalul de vanzari cu amanuntul a reprezentat 10,0 %
in a. 2012, 10,9 % in 2013, 13,1 % in 2014, si 14,7 % 1n 2015, majorandu-se cu 47,0 % in raport cu
2012, 34,9 % fata de 2013 si 12,2% fata de 2014.

Tabelul 2. 2. Volumul de vanzari angro (mii lei)

Continutul 2012 2013 | % fata 2014 % fata | %o fata 2015 |% fata | %fata|% fata
2012 2012 2013 2012 | 2013 | 2014

Total 73147,0 | 84886,9| 116,0 104739,8| 143,2 123,4 | 119441,1| 163,3 | 140,7 | 1140

Inclusiv:
Intreprinderi 63561,7 | 79300,2| 124,8 97731,5 153,8 123,2 | 108726,0( 171,1| 137,1| 111,2

le proprii

Organizatiile | 95853 | 5586,7 | 58,3 70083 | 731 1254 | 107151 | 111,8 | 191,8 | 152,9
cooperatlste

Ponderea in
véanzirile cu 10,0 10,9 109,0 13,1 131,0 120,2 14,7 147,0 | 134,9 | 112,2

amanuntul

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor statistice ale sistemului cooperatiei de consum

Volumul exportului in anul 2012 a insumat 17384,0 mii lei sau cu o crestere de 4,8 ori fata
de anul 2011, in 2013 acest indicator a fost de 12094,2 mii lei ori la nivel de 69,6 % fata de 2012, in

anul 2014 volumul exportului s-a cifrat la 17422,6 mii lei sau la nivel de 144,1 % fata de 2013 si
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100,2 % fata de 2012. In 2015 volumul exportului a inregistrat suma de 17849,7 mii lei sau o
crestere de 102,5 % fata de 2014, 147,6 % fata de 2013 si 102,7 % fata de 2012.

Volumul importului in 2012 a alcatuit 6114,9 mii lei, in 2013 acest volum a fost de 5328,8
mii lei sau la nivel de 87,1 % fata de anul 2012. In 2014 s-a inregistrat import de 3845,6 mii lei ori la
nivel de 62,9 % fatd de 2012 si 72,2% fata de 2013. In 2015 volumul importului a fost de 3756,1
mii lei ori la nivel de 61,4 % fata de 2012, 70,5 % fata de 2013 si 97,7 % fata de 2014.

Tabelul 2.3. Volumul exportului si importului (mii lei)

% % % % % | %
Continutul 2012 2013 fata 2014 | fata| fata 2015 fata | fata | fata
2012 2012| 2013 2012 | 2013 2014

Volumul export | 17384,0 | 12094,2 | 69,6 | 17422,6 | 100,2| 1441 | 17849,7| 102,7 |147,6]102,5
Volumul import | 6114,9 5328,8 87,1 | 38456 | 629 | 72,2 | 3756,1| 61,4 | 70,5 97,7

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor statistice ale sistemului cooperatiei de consum

Volumul de achizitii a produselor agricole, materiilor prime zootehnice si de alta natura in
2012 a constituit 76753,2 mii lei ori 96,5%, fata de 2011. In anul 2013 acest volum a fost de
77088,4 mii lei sau 100,4%, fatd de anul 2012, in anul 2014 s-au inregistrat 80058,4 mii lei ori
104,3 % fata de 2012 si 103,9 % fata de 2013. In 2015 s-au achizitionat produse agricole de 81453,9
mii lei sau la nivel de 106,1 %, fata de 2012, 105,7 % fata de 2013 si 101,7 % fata de 2014.
Activitate de proportii la acest capitol au desfasurat in 2012 Moldcoopimex achizitionand produs
agricole, materii prime zootehnice si de alta naturd la valoare de 12811,1 mii lei (16,7 % din total),
entitatile din Urecoop Straseni - 8546,7 mii lei (11,1%), Universalcoop Anenii Noi - 2505,9 mii lei
(3,3 %), Ucoop Floresti - 2382,6 mii lei (3,1%), si altii.

In perioada 2013 — 2015 aceasti crestere era preponderentd de entititile: Prodcoop
Chisinau a obtinut un volum de 10702,5 mii lei sau 13,1 % din total, Urecoop Straseni - 9876,4 mii
lei ori 12,1 %, Moldcoopimex - 5578,4 mii lei sau 6,8%, Ucoop Floresti - 3372,9 mii lei sau 4,1 %,

etc.
Tabelul 2.4. Volumul achizitiilor produselor agricole si de alta natura (mii lei)
% % % % % fata %
Continutul 2012 | 2013 | fati | 2014 | fag | fag | 2015 | fag@ | g5 | fad
de de de 201 2014
Total 76753, | 77088, | 100,4 | 80058, | 104,3 | 103,9 | 81453, 106 | 105,7 | 101,7
Inclusiv: 26635,9 | 261085 | 98,0 | 324755 | 121,9 | 124,4 | 32386,2 | 121.6| 1240 | 99,7

- intreprinderile proprii

Organizatiile cooperatiste 50117,3 | 50979,9 | 101,7 | 475829 94,9 | 93,3 | 49067,7| 97,9| 96,2 | 1031

Ponderea intreprinderilor 34,7 33,9 97,7 40,6 117,0 | 119,8 39,8 1147 1174 | 98,0

Ponderea organizatiilor (%) 65,3 66,1 101,2 59,4 91,0 | 89,9 60,2 92,21 91,1 | 1013

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor statistice ale sistemului cooperatiei de consum
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Volumul productiei industriale, in preturi curente, in anul 2012 a inregistrat suma de
54740,4 mii lei, in 2013 — 58867,0 mii lei sau la nivel de 107,5 %, in anul 2014 - 60774,5 mii lei, ori
la nivel de 103,2 % fatd de anul 2012 si 111,0 % fatd de anul 2013. In anul 2015 acest indicator a
fost de 64145,7 mii lei ori 109,0 % fata de anul 2012, 117,2% fata de anul 2013 si 105,5 % fata de
anul 2014. Un aport semnificativ in cresterea volumului sectorului de producere in perioadele
respective I-au avut Urecoop Straseni - anul 2012 -15510,0 mii lei (28,3 % din total producere), anul
2013 - 17631,4 mii lei, cu o crestere de 2121,4 mii lei sau 113,7 % (30,0%), anul 2014 - 19284,6 mii
lei, mai mult decat in anul 2013 cu 1653,2 mii lei sau 109, % (31,7%) si in anul 2015 - 19657,7 mii
lei sau 126,7 % fata de anul 2012, 111,5 % fata de anul 2013 si 101,9 % fata de 2014 ori 32,3% din
total pe sistem.

Tabelul 2.5. Volumul productiei industriale (mii lei

Continutul 2012 2013 | %fata | 2014 | 9% fatd | % fata | 2015 % P fata| % fatd
2012 2012 | 2013 fata 12013 | 2014
2012

Total 54740,4 | 58867,0 | 107,5 | 60774,5 | 111,0 | 103,2 | 64145,7 |109,0| 117,| 1055
Inclusiv: intreprinderi proprii | 9709,9 | 11969,3 | 1233 | 15079,2 | 1553 | 126,0 | 21009,7 |216,4| 175, 139,3
Organizatiile cooperatiste 45030,5 | 46897,7 | 1041 | 45695,3 | 1015 | 97,4 | 43136,0 | 95,8 | 92,0| 94,4
Ponderea intreprinderilor(%) 17,7 20,3 1147 24,8 140,1 | 1222 32,8 |1853]| 161, 1323
Ponderea organizatiilor (%) 82,3 79,7 96,8 75,2 91,4 | 944 67,2 |817| 84,3| 894
Producerea painii (tone) 5597,3 | 5462,8 | 97,6 | 51548 | 92,1 | 94,4 | 43857 | 78,4 | 80,3| 851
Productia de cofetirie (tone) 179,0 204.,8 114,4 2242 125,3 | 1095 2046 1143 99,9| 91,2
Producerea mezelurilor (tone) 23,1 11,7 50,6 15,4 66,7 | 1316 17,3 | 74,9 | 147,| 1123

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor statistice ale sistemului cooperatiei de consum

Universalcoop din Anenii Noi a activat, inregistrand volume in descrestere: in anul 2012 -
3747, mii lei, in 2013 - 3408,0 mii lei mai putin cu 339,0 mii lei fata de 2012, in 2014 - 2552,0 mii
lei cu 856,0 mii lei mai putin decat in anul 2013 si anul 2015 - 2366,0 mii lei, cu 186,0 mii lei
inferior fata de anul 2014.

Pentru desfasurarea activitatii economico-financiare, Intreprinderea 1isi formeaza
patrimoniul, care reprezinti totalitatea resurselor economice controlate de agentul economic. in
rapoartele financiare pentru reflectarea acestui patrimoniu aflat la dispozitia intreprinderii, se aplica
notiunea de active [141]. Patrimoniul net reprezinta un indicator de dimensiune a potentialului
economico-financiar al intreprinderii cu deosebita semnificatie. Prin el se reflectd, pe de o parte,
masa mijloacelor economice ca materializare a capitalului propriu ca sursa financiara si, deci, o
dimensiune a unui factor esential al productiei, iar pe de altad parte, capacitatea intreprinderii de a
onora obligatiile de natura financiara [104].

In teoria si practica financiar-contabild se face distinctie intre patrimoniul net stabilit pe
baza bilanfului la incheierea exercitiului si activul net contabil, respectiv activul net contabil

corectat, utilizat In determinarea valorii economice a intreprinderii. In vederea aprecierii situatiei
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patrimoniale se studiaza marimea si evolutia resurselor economice, reflectate in activul Bilangului
contabil. La aceasta etapa initiala de analiza pot fi calculate atat abaterile absolute, cat si indicii
relativi, adica ritmul de crestere a activelor disponibile fata de perioada precedenta.

Aprecierea informatiei obtinute in urma calculelor se efectueaza pornind de la urmatoarele
considerente. In mod normal, in urma desfasurarii reusite a activititii economico-financiare creste
marimea activelor, controlate de intreprindere. Acest fapt reflectd largirea activitatii de
intreprinzator si majorarea potentialului economico-financiar, precum si reinnoirea si dezvoltarea
parcului de utilaje, marimea stocurilor de marfuri si materiale, efectuarea investitiilor financiare etc.
[127, p. 369].

Cresterea activelor disponibile poate fi obtinutd pe diferite cai: efectuarea aporturilor
suplimentare in capitalul statutar din partea proprietarilor, fondatorilor sau coasociatilor, procurarea
si crearea activelor pe seama profitului obtinut si reinvestirea profitului, imprumutarea
patrimoniului, adica procurarea si crearea activelor din contul creditelor si imprumuturilor, arenda
activelor etc. Majorarea valorii totale a activelor controlate de intreprindere poate surveni, de
asemenea, ca rezultat al proceselor inflationiste existente in economia nationald, sau al reevaludrii
activelor. Predominarea anumitor canale de majorare a patrimoniului reflecta strategia de dezvoltare
acceptata de proprietarii si conducerea intreprinderii [118; 119].

Diminuarea patrimoniului disponibil semnaleazd existenta tendintelor negative in
activitatea Intreprinderii: restrangerea activitatii din lipsa comenzilor si din alte motive, acumularea
pierderilor, rambursarea surselor imprumutate atrase peste limita de siguranta [121].

In aceste conditii, iesirea activelor disponibile de sub controlul intreprinderii poate imbrica
diferite forme: vanzarea activelor care nu se folosesc in activitatea de intreprinzator, transferarea
activelor pentru stingerea datoriilor, repartizarea intre proprietarii intreprinderii si altele. In orice
caz, reducerea potentialului economico-financiar al intreprinderii semnificd incapacitatea de a
continua activitatea de Intreprinzator la acelasi nivel.

Estimand starea financiara a sistemului cooperatiei de consum, apreciem capacitatea de
concurenta a cooperatiei de consum, potentialul ei in parteneriatul de afaceri, gradul de asigurare cu
resurse financiare necesare pentru functionarea normala si utilizarea lor eficienta, relatiile financiare
cu partenerii, lichiditatea si stabilitatea entitatilor sistemului cooperatist [131].

Pentru aprecierea situatiei patrimoniale este rationald, de asemenea, examinarea evolutiei
activelor disponibile in concordanti cu dinamica volumului activitatii entitatii. In acest scop se
foloseste asa o metodd de examinare a informatiei din Rapoartele financiare ca analiza pe
orizontala. Aceasta metoda presupune compararea indicatorilor relativi de modificare a activelor si

volumului activitatii agentului economic [132, p.406-407; 135, p. 98].
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Este de mentionat cd pentru evaluarea volumului activitatii intreprinderii pot fi aplicate
venituri din vanzari sau venituri totale (din toate tipurile de activitati), care se determind ca suma
urmatoarelor parti componente: venituri din vanzari, alte venituri operationale, venituri din
activitatea de investitii, venituri din activitatea financiara, venituri exceptionale.

Compararea evolutiei activelor disponibile in concordanta cu dinamica veniturilor permite
aprecierea eficientei folosirii patrimoniului existent. Se apreciaza pozitiv situatia n care ritmul
cresterii veniturilor depaseste indicatorul similar al modificarii activelor. In asemenea conditii
devine evidenta gestiunea reusitd a patrimoniului din partea managerilor entitatii.

In cadrul analizei structurale a activelor intreprinderii se examineazi corelatiile existente
intre diferite elemente patrimoniale reflectate in activul Bilantului contabil. Pentru studierea
structurii patrimoniului intreprinderii, pe larg se foloseste metoda de examinare a informatiei din
Raportul financiar ca analiza verticala. Aceasta metoda cuprinde calcularea ponderii fiecarui
element component in totalul activelor. In acest caz, in calitate de criteriu de grupare a activelor
serveste de obicei, continutul economic al componentelor patrimoniului reflectate pe posturile din
activ al Bilantului contabil [137, p. 62-63].

Ratele de structura ale activului sunt influentate de o serie de factori grupati in 2 mari
categorii [110; 111]:

a) factori tehnici;

b) factori economici si juridici.

Asa cum am stipulat si in capitolul anterior, principalele rate ale structurii activului sunt:
rata activelor imobilizate; rata imobilizarilor necorporale; rata imobilizarilor corporale; rata
imobilizarilor financiare; rata activelor circulante; rata stocurilor; rata creantelor si rata
cooperatiei de consum prin prisma acestor indicatori si o vom incepe cu studierea influentei
factorilor. Rezultatele obtinute vor fi prezentate in tabelul 2. 6.

Pe parcursul anilor de activitate a fost modificatd structura activelor sistemului cooperatiei
de consum prin diminuarea ponderii activelor imobilizate in activul bilantului cu 3,56 puncte
procentuale in anul 2015 fatd de anul 2010 si majorarea ponderii activelor circulante pana la 31,37
la suta in anul 2015.

Deci, cum am relatat si anterior, ratele de structura ale surselor de finantare ale
intreprinderii analizeazd importanta relativa si evolutia in timp a diverselor surse de finantare pe
care firma le utilizeaza. In acest context, vom completa ci rata stabilititii financiare depinde de
capitalul permanent ce reflecta toate sursele de finantare pe termen lung, indiferent de sursa
acestora. Acest indicator evidentiaza importanta relativa a surselor de finantare pe termen lung si de

aceea trebuie corelat cu activele totale ale intreprinderii pe termen lung.
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Tabelul 2. 6. Structura activelor sistemului cooperatiei de consum 1n perioada a. 2010-2015

Anii

Indicatori (%) 2010 2011 2012 2013 2014 2015

1.Active imobilizate 72,19 71,02 71,06 70,62 69,32 68,63
Active nemateriale 0,07 0,07 0,07 0,17 0,17 0,22
ﬁ‘;}tgi"e'e materiale pe termen | ;015 | 6868 | 69,85 | 6920 | 6810 64,84
Q(r:]tgi]vele financiare pe termen 2.00 227 1,14 1,25 1,05 3,56
Alte active imobilizate 0,003 0,002 0,002 0,001 0,001 0,009

2.Active circulante 27,81 28,98 28,94 29,38 30,68 31,37
Stocuri de marfuri si materiale 17,62 18,17 17,43 18,52 19,09 19,61
Creante pe termen scurt 6,28 6,75 6,28 5,89 6,07 6,02
Investitii pe termen scurt 1,97 1,65 2,64 2,63 3,15 3,00
Mijloace banesti 1,74 2,18 2,41 2,14 2,01 2,49
Alte active pe termen scurt 0,20 0,25 0,18 0,20 0,36 0,24

Total Activ 100 100 100 100 100 100

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor din rapoartele financiare

Pe de alta parte, rata autonomiei globale pune in evidenta daca intreprinderea are datorii si
cat reprezinta din activul total capitalul propriu. Vom sublinia ca un nivel mai mare sau egal cu 33%
al acestei rate reprezinti o situatie de normalitate. In altd ordine de idei, rata datoriilor pe termen
scurt masoard ponderea datoriilor exigibile pe termen sub un an in totalul activelor si trebuie corelat
cu rata activelor circulante, pe cand rata datoriilor totale pune in evidenta importanta relativa a
datoriilor in activul total al intreprinderii. Acest indicator este influentat atat de specificul activitatii,
cat si de structura de finantare a Intreprinderii.

Analizand indicatorii gradului de indatorare, a stabilitatii si autonomiei financiare in cadrul
sistemului cooperatiei de consum determinati in baza datelor statistice si rapoartelor financiare ale
sistemului cooperatiei de consum si inclusiv a entitatilor analizate UniversalCoop Anenii Noi,
Ucoop Floresti si Urecoop Straseni, observam situatia ca practic, se mentine la acelasi nivel pe
parcursul perioadei date majoritatea indicatorilor.

Indicatorul rata de indatorare globala s-a modificat semnificativ in cadrul Urecoop Straseni
de la 43,32 puncte procentuale inregistrate in anul 2010 pana la 15,6 puncte procentuale Inregistrate

1n anul 2015.
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Fig. 2. 1. Rata de indatorare globala

Sursa: Elaborat de autor in baza datelor din rapoartele financiare

Cu referire la analiza ratelor de structura ale pasivului, aceasta are drept unul din
obiectivele sale de baza evaluarea surselor de formare a mijloacelor valorice in dependentd de
factorul timp. Aici, trebuie sa spunem ca ratele care descriu structura pasivului ilustreaza clar
componenta resurselor disponibile in cadrul entitatii economice si pot argumenta politica de
finantare bazatd pe resursele de care poate beneficia entitatea in conditii favorabile. Acesti
indicatori faciliteaza aprecierea autonomiei financiare si, deci, putem identifica pentru entitatile
cercetate, ratele descrise anterior.

Astfel, indicatorul rata stabilitatii financiare denota contributia surselor aflate la dispozitia

entitatii economice pe o perioadd mai mare de 1 an la acoperirea mijloacelor acestea (vezi figura
2.2)).
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Rata stabilitatii financiare
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Figura 2.2. Rata stabilitatii financiare

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

In continuare, autorul a calculat indicatorul rata autonomiei financiare globale care, in
cazul nostru ne arata valoarea contribuitiva a surselor proprii ale entitatii la procesul de finantare a
mijloacelor entitatii economice. Trebuie de remarcat faptul ca indicatorul dat poate fi influentat atat
de politica financiara a entitatii, cat si de gradul de eficienta a activitatii sale materializata in profit.
In cazul cand rata autonomiei financiare globale este mai mare sau egala cu 1/3, se considera a fi
satisfacitoare si putem afirma prezenta unui careva echilibrul financiar. In acest context, constatam
ca una din caracteristicile autonomiei financiara a entitatii este activitatea de repartizare a surselor

de finantare, precum si prezenta altor elemente de pasiv (vezi figura 2.3.).
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Figura 2.3. Rata autonomiei financiare

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Ulterior, este posibil ca sa determinam rata autonomiei financiare la termen (cu durata mai
mare de un an) care ne arati ponderea fondurilor proprii in totalul resurselor entititii. in scopul
obtinerii autonomiei financiare, este necesar ca capitalul propriu sa includa cel putin jumatate din
cel permanent, iar acest indicator va fi egal sau mai mare decat 0,5. Subliniem ca rata autonomiei
financiare la termen ne arata gradul de independenta financiara a intreprinderii, asigurata atunci
cand capitalul propriu este egal sau mai mare decat obligatiile la termen, iar acest indicator va fi
egal sau mai mare decat 1.

Trebuie de remarcat faptul ca daca rata de indatorare globala este mai mic decat 1, atunci
autonomia financiara este mai ridicata si astfel este posibil sa scada gradul de indatorare. Ulterior
este posibil de a calcula gradul de indatorare la termen conform formulei:

_ Datorn pe termen medn &1 ung

Eq = . z 100

Capital permanent 2.1)
R, = Datort pe tnj:rme medflu a1 lung <100

Capital propriu 2.2)

Ultima modalitate de calcul este destul de relevanta fiindca indicd asupra influentei
indatorarii asupra rentabilitatii capitalurilor proprii. Literatura de specialitate descrie aceasta ca

efectul de levier. De asemenea, tinem sa subliniem ca literatura de specialitate mai defineste inca
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cativa indicatori, care fiind calculati, pot contribui la definirea tabloului descrierii mecanismului de

gestiune a patrimoniului Intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum [85].
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Figura 2.4. Rata autonomiei financiare la termen

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Astfel, pentru eficientizarea situatiei financiare in cadrul entitatilor analizate, este necesar
de identificat factorii care au o influentd negativd asupra acesteia. Pornind de la analiza
patrimoniului firmei, observam cé din punct de vedere al ratelor de structura a activului care reflectd
utilizarea, termenele si gradul de lichiditate al elementelor patrimoniale se poate spune ca entitatile
sistemului cooperatiei de consum prezinta o structura echilibrata a activelor imobilizate cu efecte
benefice, structura ce se afld in crestere pe anumite perioade.

Aceasta crestere poate fi riscanta doar in cazul in care entitatea pune accent pe finantarea
pe termen scurt a activelor. Deci, o modalitate de eficientizare este apelarea la sursele de finantare
pe termen lung, doar in cazul cind activele imobilizate vor depasi situatia stabila de activitate a
intreprinderii. In ceea ce priveste structura activelor circulante, se observd 0 pondere mare a
creantelor in totalul activului. Ponderea insemnata a creantelor impune o gestiune judicioasd a
clientilor, astfel sd fie posibilda nu doar recuperarea datoriilor, dar incasarea la timp a acestora.
Pentru a optimiza aceasta situatie este necesar de efectuat corect gestiunea clientilor entitdtii, pentru
ca acestia sa-si achite datoriile in modul stabilit si la timp. Volumul stocurilor inregistreaza valori
acceptabile pe toata perioada analizata, insa acestea sunt in crestere fapt care semnifica ca entitatile

analizate pot trece printr-o situatie nefavorabila, metoda de optimizare a acestei situatii fiind
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mentinerea cit mai eficienta a stocurilor pentru ca acestea sa nu creasca cu o pondere ridicatd in
totalul activelor.

Analizand structura financiara din punct de vedere al ratelor de structura a pasivului care
reflecta formarea sursele si termenele de exigibilitate a resurselor financiare, observam ca entitatile
respective prezinta un grad aceptabil de stabilitate si autonomie financiara pentru anii de analiza.
Astfel, concluzionam ca continuarea politicii care asigura sporirea surselor de finantare pentru noi
investitii poate sa asigure modernizarea, cresterea calitatii serviciilor cu efecte asupra bunastarii

entitatilor, aceasta neavand nevoie de optimizarea structurii pasivului.

2.2 Analiza echilibrului financiar al activititii entitatilor cooperatiei de consum

Notiunea de echilibru semnifica o stare de armonie intre elementele unui sistem iar in
domeniul financiar aceasta inseamna armonizarea resurselor cu nevoile. Bilantul este principalul
instrument de reflectare a echilibrului financiar, de evidentiere materialda a modului de echilibrare al
capitalurilor propii §i imprumutate.

Echilibrul financiar al bilanfului contabil presupune un echilibru intre cele doua
componente ale sistemului: nevoi si resurse. Pentru a se asigura o stare de echilibru perfect, ar
trebui ca activele si pasivele sa fie perfect corelate din punct de vedere al ,,maturitatii” [104].

Metodele analizei financiare se manifesta ca un instrument real folosit pentru gestionarea
intreprinderii, care permit managerilor sa patrunda in sensul fenomenelor cercetate, sd formuleze
cele mai juste concluzii care rezultd din aceasta cercetare si care sa fie valorificate pentru elaborarea
diferitor alternative strategice [98; 128].

In teoria si practica economica intalnim mai multe metode de evaluare si care se pot grupa
astfel [13; 18; 115]:

» metode de evaluare patrimoniald — sunt statice, nu produc fluxuri corespunzator valorii
lor de schimb. Pentru a putea compara o valoare patrimoniala cu una de randament, prima trebuie
divizata in patrimoniu utilizat si patrimoniu neutilizat. Aceste metode se folosesc in una din
situatiile: clientul este vanzatorul sau cumparatorul, incertitudinile asupra evolutiei viitoare sunt
mari, intreprindere evaluata este relativ mica;

» metode de evaluare pe baza de randament se orienteaza si vizeaza viitorul intreprinderii.
Daca apar schimbari semnificative ale activitatii (infuzie de capital, modernizari) acestea nu pot fi
luate cu exactitate in calcul. In aceste cazuri se recomanda folosirea metodelor patrimoniale;
pentru intreprinderile ce au un grad mare de capitalizare, unde uzura este mare datoritd capitalului

imobilizat si a politicilor de amortizare etc.
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Pornind de la principiul ca valoarea Intreprinderii este datd de suma valorilor elementelor
sale componente luate separat, rezultd cd evaluarea, in optica patrimoniald, priveste intreprinderea
ca fiind dezmembrata. Pentru a cunoaste componenta patrimoniului intreprinderii se apeleaza la
datele contabilitatii. In asa fel in scopul analizei indicatorilor financiari, ei pot fi grupati in
urmatoarele grupe: indicii de lichiditate; de gestiune a activelor si datoriilor; de profitabilitate,
rentabilitate; valorii de piata a intreprinderii si indicii cresterii intreprinderii [107].

In prezent, in conditiile intensificarii mediului concurential si adaptarii intreprinderilor la
acestea, trebuie folosit un sistem de indicatori specific fiecarui sector de activitate, care sa
determine promovarea ideilor novatoare cu efecte pozitive asupra activitatii intreprinderii.

Componenta esentiald pentru dinamica vietii economice, intreprinderea are o structurd de
productie proprie si caracteristici specifice, care o individualizeaza si o particularizeaza. Ea produce
bunuri si servicii proiectate, fabricate si vandute de ea insasi, in conditiile specificate, fapt ce
conferd fiecdrei intreprinderi, caracterul de unicitate In evolutie. Stabilitatea intreprinderii este
relevata, cici ea este identificabild intr-un context social-economic dinamic, la care trebuie sa se
adapteze in permanenta [20].

Indicatorii absoluti ai echilibrului financiar sunt: fondul de rulment si necesarul de fond de
rulment. Fondul de rulment reprezintd acea parte a capitalului permanent destinata si utilizata pentru
finantarea activitatii curente de exploatare. Practic, cand sursele permanente sunt mai mari decat
necesitatile permanente de alocare a fondurilor banesti, intreprinderea dispune de un fond de
rulment. Acest excedent de resurse permanente degajat de ciclul de finantare al imobilizarilor poate
fi utilizat sau ,,rulat” pentru reinnoirea activelor circulante [4].

Fondul de rulment apare astfel ca o marja de securitate financiarda care permite
intreprinderii, sa faca fata, fara dificultate, riscurilor diverse pe termen scurt. Aceastda marja de
securitate financiard garanteaza solvabilitatea intreprinderii permitand acesteia, In caz de probleme
comerciale sau la nivelul ciclului financiar al exploatarii, conservarea unei anumite autonomii,
respectiv a unei independente financiare fata de creantierii sai.

Din datele prezentate se observa ca fondul de rulment cu valoare negativa a fost inregistrat
doar la UniversalCoop Anenii Noi, ceea ce explica prin majorarea valorii activelor imobilizate (vezi
figura 2.5.).
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Fig 2.5. Dinamica fondului de rulment, mil lei

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Daca indicatorul dat in anul 2010 era pozitiv si a constituit 0,75 mil lei, atunci in anul 2012

valoarea acestui indicator era la nivel de — 0,65. In anul 2015 acest indicator era la nivel de — 0,12.

La alte intreprinderi §i pe sistemul cooperatiei de consum in intregime, acest indicator este in

crestere.

Pornind de la un anumit echilibru care trebuie sa existe intre nevoile temporare si resursele

temporare, bilantul patrimonial pune in evidentd un alt indicator de echilibru financiar denumit

nevoia de fond de rulment (NFR), ca indicator privind necesarul de finantare a activului circulant

(vezi figura 2.6.).
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Fig 2.6. Dinamica necesarului fondului de rulment, mil lei

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Asa cum am relatat i anterior, acest indicator aratd marimea activelor curente ce trebuie
finantate din fondul de rulment, permitdnd urmarirea echilibrului curent prin compararea
necesarului de finantare a ciclului de exploatare cu datoriile aferente exploatarii, fara credite de
trezorerie, fiind legat de decalajul intre incasari si plati. Cu alte cuvinte, necesarul de fond de
rulment exprimd un decalaj intre fluxuri si se determind ca diferentd intre utilizari si resurse,
diferenta ce corespunde acelei parti necesare pentru ciclul de exploatare care nu a fost finantata de
resursele generate de acest ciclu si trebuie acoperita de finantari complementare - fond de rulment
sau credite bancare pe termen scurt [20].

Dacd nevoia de fond de rulment este pozitivd, semnificatia este ca exista un surplus de
nevoi temporare in raport cu resursele temporare posibile de mobilizat. Valoarea pozitiva a NFR
reprezintd o situagie normald in activitatea unei intreprinderi daca provine din expansiunea
activitatii, consecintd a unei politici active de investitii (ce determind prin cresterea volumului de
activitate valori mari ale stocurilor si creantelor, dar cu o rotatie rapida). in caz contrar, nevoia de
fond de rulment poate evidentia un decalaj nefavorabil intre lichiditatea stocurilor si creantelor, pe
de o parte, si exigibilitatea datoriilor de exploatare, pe de alta parte, respectiv incetinirea Incasarilor
si urgentarea platilor [42, p. 65-67].

Valoarea sa negativa a acestui indicator evidentiaza surplusul resurselor temporare in
raport cu nevoile corespunzatoare de capitaluri circulante, sau necesitati temporare mai mici decat

sursele temporare posibile de mobilizat. Asemenea situatie poate fi apreciatd favorabil, daca este
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rezultatul accelerarii rotatiei activelor circulante si al angajarii, concomitent, de datorii in conditii
avantajoase pentru intreprindere, adica s-au urgentat incasarile si s-au relaxat platile. Acesta este un
caz frecvent intalnit la intreprinderile cu activitate comerciala, datorita creditelor - furnizor mult mai
mari decat creditele — client. In caz contrar, nevoia de fond de rulment negativa evidentiazi o
situatie nefavorabila, datorata unor intreruperi temporare in aprovizionarea si reinnoirea stocurilor
sau in activitatea de productie ori a unor situatii de nerespectare a termenelor de stingere a datoriilor
pe termen scurt [59, p. 238-242].

Necesarul de fond de rulment reprezinta activele circulante care trebuie finantate din
fondul de rulment. Daca fondul de rulment este superior necesarului de fond de rulment, atunci
excedentul de finantare se regaseste sub forma trezoreriei nete care imbraca forma disponibilitatilor
banesti in conturile bancare si in casa. Totodati, putem sa mentionam, ca pentru asigurarea
echilibrului financiar fondul de rulment trebuie sa fie mentinut la nivelul mediei fluctuatiilor
necesarului de fond de rulment, aceasta fiind marimea minima necesara a fondului de rulment.
Fondul de rulment optim este acela care mentine echilibrul financiar al intreprinderii la cel mai
scazut cost al procurarii capitalurilor [83, p. 486-490].

Daca necesarul de fond de rulment este asimilat activitatii de exploatare, trezoreria neta
este legata de activitatea financiara pe termen scurt. Intreprinderea solicitd de la banci si alte
investitii financiare, resurse pentru finantare pe termen scurt, iar cand are surplus de lichiditati poate
efectua plasamente financiare utilizand resursele de trezorerie [75; 90].

Trezoreria neta permite sa se aprecieze daca activitatea desfasurata este echilibrata si
eficienta atat pe termen lung, cat si pe termen scurt. Daca acest indicator este mai mare decat zero,
inseamna ca exercitiul financiar s-a incheiat cu un excedent de lichiditati reprezentat de profitul net
al intreprinderii. Daca trezoreria neta este mai mica decat zero, inseamna ca exercitiul financiar s-a
incheiat cu un dezechilibru financiar. Deficitul de trezorerie poate fi acoperit prin contractarea de
credite 1n conditii avantajoase de dobanda, prin negocierea mai multor surse de capital [79].

Decalajele dintre incasarile creantelor si platile datoriilor scadente influenteaza trezoreria
neta. In acest caz o intreprindere rentabila nu are neaparat o trezorerie pozitiva, aceasta depinzand
de variatiile necesitatilor de finantare si variatiile termenelor de scadenta a incasarilor si platilor [75;
86].

In cazul sistemului cooperatiei de consum si entititilor cooperatiste indicatorul nevoia de
fond de rulment este pozitiva, ceea ce semnificad ca exista un surplus de nevoi temporare in raport cu
resursele temporare posibile de mobilizat [137, p. 62-63].

Astfel, observam ca in cadrul entdtilor analizate si pe sistem cooperatist in general
indicatorul dat, necesarul fondului de rulment, are valori pozitive si este in crestere pe parcursul

perioadei analizate. In cadrul sistemului cooperatiei de consum indicatorul analizat a crescut de la
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64,9 mil lei in anul 2010 la 90,9 mil lei inregistrati in anul 2015. La nivelul Uniunilor raionale
necesarul fondului de rulment avea un trend de crestere, cu exceptie de Universal COOP Anenii Noi,
unde indicatorul dat era in descrestere. Daca 1n anul 2010 indicatorul dat era la nivel de 1,48 mil lei
anunci in anul 2015 a atins nivelul de 0,69 mil lei.

Unii cercetatori sustin ca orice Intreprindere este supusa unor riscuri financiare, dar cel mai
important este riscul de faliment generat de insolvabilitate si de aceea mentinerea solvabilitatii
asigura supravietuirea intreprinderii. Solvabilitatea reprezinta capacitatea intreprinderii de a-si
onora obligatiile sale de plata pe o anumita perioada de timp si de a-si asigura astfel echilibrul
financiar [141, p. 118-119].

Starea de insolvabilitate poate avea repercusiuni asupra modului de functionare al
intreprinderii cum ar fi: pierderea unei parti a patrimoniului de catre debitorul falimentar, lichidarea
si disparitia entitatii. Capacitatea de plata este reprezentata de solvabilitatea imediata si reprezinta
mijloacele banesti disponibile la un moment dat sau pe o perioada scurta de timp, de regula pana la
30 zile pentru achitarea datoriilor exigibile pe aceeasi perioada. Solvabilitatea, respectiv capacitatea
de plata sunt elemente ale lichiditatii prin care se evidentiaza proprietatea pe care o are partea
materiala a capitalului de a se transforma in bani [18, p. 182].

Astfel, in baza cercetarilor efectuate, putem concluziona ca indicatorii principali ai
capacitatii de plata si stabilitatii financiare servesc indicatorii lichiditatii, exprimati prin
lichiditatea absoluta, lichiditatea generala si lichiditatea intermediara. Lichiditatea masoara
aptitudinea intreprinderii de a fata obligatiilor pe termen scurt si reflecta capacitatea de a
transforma rapid activele circulante in disponibilitati (bani) fiind strdns legata de modul in care
conducerea gestioneaza capitalul de lucru. Lichiditatea se refera la proprietatea elementelor
patrimoniale de a se transforma in bani, aceasta putdnd fi si un criteriu de grupare a posturilor in
bilant.

Lichiditatea absolutd apreciazd mdsura in care creditele bancare pe termen scurt pot fi
informatie in dinamica cu privire la lichiditate se impune calcularea acesteia pe baza mai multor
bilanturi succesive, credndu-se astfel posibilitatea exprimarii unei tendinte.

Datorita interdependentei dintre lichiditate si solvabilitate pentru diagnosticarea activitatii
intreprinderii se utilizeaza urmatoarele rate [80; 81; 86]:

a) Rata lichiditatii generale evidentiaza gradul de acoperire a datoriilor pe termen scurt de
catre activele circulante.

Active cuculante

Egp = -
Datorit petermen scurt (2.3)

Rsc se poate incadra intre urmatoarele valori:
o4



Rsc >1,8 isituatie buna si indica existenta unor active circulante mai mari decat datoriile pe
termen scurt, ceea ce inseamna ca 0 parte a capitalului permanent este utilizat pentru finantarea
activitatii de exploatare;

1,2 <Rss <1,8 - situatie satisfacatoare;

Rsc <1,2 - situatie nesatisfacatoare, dar nu prezinta pericol daca gradul de lichiditate al
activelor circulante este mai mare decat cel de exigibilitate al datoriilor pe termen scurt. Aceasta
inseamna ca stocurile se reduc treptat pentru achitarea datoriilor pe termen scurt fara a stanjeni
continuitatea productiei, iar datoriile se reinnoiesc constant.

Rata solvabilitatii generale este cunoscuta sub numele de rata a fondului de rulment si arata
modul in care capitalul permanent permite finantarea imobilizarilor si o parte a activelor circulante.

Artive circulante

Egs = 5
Datorn petermen scurt (2.4))

Aceasta rata ia valori diferite in functie de natura sectorului de activitate, structura
activelor circulante, viteza de rotatie, durata ciclului de fabricatie.
b) Rata lichiditatii (solvabilitatii) reduse aratd in ce proportie datoriile curente pot fi

acoperite pe seama activelor realizabile (creante) si acelor disponibile (disponibilitati).

Active circulante _ Creante + Disporbil itati

E.. — _
7 Datorii petermen sourt Datort petenmen scurt (2.5)

Aceasta rata depinde de numarul de clienti, ponderea lor in totalul creantelor, de
disponibilitatile existente in casa si in conturile bancare. Stocurile sunt excluse deoarece sunt cele
mai incerte din punct de vedere al lichidarii si al valorii lor si de aceea ele trebuie lichidate prin
valorificarea imediata prin contracte directe cu beneficiarii.

Rsr poate lua urmatoarele valori:

Rsr > 1 - situatie buna;
0,65 < Rggr <1 - situatie satisfacatoare;
Rsr < 0,65 - situatie nesatisfacatoare.

c) Rata solvabilitatii (lichiditatii) imediate reflecta in proportie disponibilitatile care

participa la acoperirea datoriilor curente.

B - Dispomba ttat

7 Datoril pe termen scurt (2.6

Daca Rs; >0,3 - situatie buna

d) Rata solvabilitatii patrimoniale reflecta gradul in care intreprinderea poate face fata

obligatiilor de plata, in special din surse proprii.
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Capital propri

B Capital proprin + Credite bancare (2.7)

Rsp poate lua urmatoarele valori:
Rsp >50% - situatie buna;
30% < Rsp <50% - situatie satisfacatoare;
Rsp <30% - situatie nesatisfacatoare.
e) Rata solvabilitatii globale masoara securitatea de care se bucura creditorii pe termen
scurt si lung, precum si marja de creditare a intreprinderii.

Capital propriu

P Capttal proprin + Credite bancare (2.8)

Rscs poate lua urmatoarele valori:

v Rsgg >1,5 - situatie buna deoarece entitatea isi poate achita obligatiile;

v Rsep <1,5 - situatie nesatisfacatoare si evidentiaza riscul de insolvabilitate pe care l-au
asumat furnizorii de fonduri puse la dispozitia intreprinderii.

In cazul cercetarii noastre, calculul acestor indicatori este prezentat in figura urmatoare:
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Fig. 2.7. Dinamica indicatorilor lichiditatii absolute
in sistemul cooperatist si entitatile din sistemul cooperatiei de consum
Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum
Lichiditatea intermediara (Testul acid — Quick Ratio), nu tine cont de stocuri caci au 0

lichiditate mai redusa si poate incertd si exclude din calcule creantele incerte pentru ca nu pot fi

mobilizate rapid pentru a face fatd unui necesar urgent de lichiditati (vezi figura 2.8.).
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scadenta a datoriilor intreprinderi, inclusiv dobanda pentru imprumuturile acordate de creditori, dar
si pentru acoperirea unor nevoi neprevazute de mijloace banesti. Acest indicator, intdlnit in
literatura de specialitate si sub denumirea de coeficientul lichiditatii generale, este strans legat de
fondul de rulment si este considerat a fi un bun indicator al capacitatii intreprinderii de a-si onora
facturile si de a-si rambursa creditele contractate [72; 73].

Lichiditatea generald aratd marja conferita firmei de activele sale curente in respectarea
obligatiilor curente. Se determina ca raport intre activele circulante si datoriile pe termen scurt ale
intreprinderii. Marimea acestei rate depinde de viteza de rotatie a activelor curente. Daca acest
indicator depaseste valoarea 1, atunci intreprinderea poate sa-si achite obligatiile curente, pe masura
ce devin scadente, fiind consecinta unui fond de rulment pozitiv. In caz contrar, lipsa de lichiditati,
consecinta unui fond de rulment negativ (provenit din finantarea unor achizitii pe termen lung, din
resursele pe termen scurt, ceea ce, de obicei, este contraindicat) determind un disconfort financiar ce
poate conduce la incetare de plati, echivaland cu risc de insolvabilitate - faliment [91, p. 34].

De multe ori, 1nsa, indicatorul lichiditagii generale poate conduce la concluzii eronate,
deoarece in calculul lui sunt folosite marimile furnizate de cétre bilantul companiei, care reprezinta
situatia trecutd a acesteia si nu cea prezentd. Totodatd, indicatorul nu tine cont de succesiunea si

frecventa in timp a platilor si a incasarilor (vezi figura 2.9.).
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Fig. 2.9. Dinamica indicatorilor lichiditatii generale
in sistemul cooperatist si entitdtile din sistemul cooperatiei de consum
Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Analizand indicatorii lichiditatii, mentionam o stabilitate a indicatorilor mentionati dar sub
marimea optimd determinatd si stabilita de savanfii. Avand in vedere diversitatea domeniilor de
activitate 1n cadrul sistemului cooperatiei de consum si multitudinea intreprinderilor si
organizatiilor cooperatiste putem concluziona ca marime indicatorilor lichiditatii este la un nivel
satisfacator in intregime pe sistem.

Modificarea indicatorilor rezulta din devierea marimii disponibilitatilor banesti inregistrati
in raportul financiar, din modificarea marimii activelor circulante si componentei lor stocuri de
marfuri si materiale si modificarii valorii datoriilor pe termen scurt inregistrata pe parcursul anilor
de activitate a sistemului cooperatist, care au fot luate in calcul.

Informatiile obtinute prin calculul acestor indicatori nu pot explica insd contributia
diverselor activitati desfasurate de catre intreprindere la obfinerea lichiditatii ceea ce face necesara
aprofundarea studiului asupra componentelor necesarului de fond de rulment si a relatiilor
intreprinderii cu tertii. Se are in vedere faptul ca tertii influenteaza direct trezoreria, intreprinderea
fiind preocupata sa-si optimizeze stocurile, sd accelereze incasarea creantelor prin scurtarea
termenului de decontare cu clientii i, in acelasi timp, sa amane plata furnizorilor, prin prelungirea
termenelor de platd acordate de acestia.

Din cele analizate anterior, deriva o serie de indicatori cunoscuti in literatura de specialitate
sub numele de rate de rotatie sau rate de gestiune care pot fi considerati ca si parametri de

lichiditate. Astfel, rentabilitatea constituie o forma sintetica de exprimare a eficientei economice,
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care reflectd capacitatea unei firme de a realiza profit. In conditiile economiei de piata, profitul
constituie obiectivul de baza al oricarei intreprinderi. Cresterea acestuia si, implicit, a rentabilitatii
constituie 0 necesitate obiectiva, vitald pentru insasi existenta intreprinderii. Intreprinderile care se
dovedesc nerentabile sunt supuse falimentului. Rentabilitatea apare, astfel, ca instrument hotarator
in mecanismul economiei de piatd, in orientarea productiei In raport cu cerintele consumatorilor.
Rentabilitatea presupune obtinerea unor venituri, in urma vanzarii si Incasarii productiei fabricate,
mai mari decat cheltuielile efectuate cu realizarea acesteia.

Rentabilitatea vanzarilor sau rentabilitatea cifrei de afaceri exprima profitul brut, sau profitul
net, ce revine la un leu de cifra de afaceri, este un indicator de tipul efect-efect. Acest indicator se
calculeaza prin raportul dintre profitul brut sau profitul net si cifra de afaceri. Rentabilitatea
vanzarilor in anul 2015 a fost la nivel de 20,6 puncte procentuale si a Inregistrat o diminuare de 0,1
puncte procentuale fati de anul 2014. In anul 2014 a constituit 20,7% fata de 20,1% in 2013. (vezi
fig. 2.10.)
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Fig. 2.10. Rentabilitatea vanzarilor 1n sistemul cooperatist, in procente

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Rezultate semnificative a Inregistrat Urecoop Straseni in valoare de 35,68 la suta, ceea ce e
cu 0,09 puncte procentuale mai mult fatd de anul 2014, dar aproximativ de doud ori mai mult fata
de anul 2010. In cadrul UniversalCoop Anenii Noi si Ucoop Floresti pe parcursul anilor 2010 —

2015 rentabilitatea vanzarilor a fost practic la acelasi nivel peste 20 puncte procentuale.
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Rentabilitatea activelor este unul dintre indicatorii principali de rentabilitate ai unei entitati,
si masoara eficienta utilizarii activelor, din punctul de vedere al profitului obtinut si arata cati lei
aduce sub forma de profit un leu investit 1n active.

Daca in cazul rotatiei activelor totale este vorba de cati lei de vanzari se obtin de pe urma
unui leu de active, rentabilitatea activelor aratd cati lei aduce sub forma de profit un leu investit in
active. Se poate spune ca este un indicator mai important $i mai complet, pentru cd scopul final al

oricarei afaceri este obtinerea de profit (vezi figura 2.11.).
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Fig. 2.11. Rentabilitatea activelor in sistemul cooperatist, in procente

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Folosind aceastd descompunere se pot trage concluzii si se pot lua mésuri atunci cand se
doreste maximizarea rentabilitatii activelor. Avand in vedere situatia financiara a entitatilor
cooperatiste, si anume indicatorii profitabilitatii, capitalului permanent si propriu, putem determina
rentabilitatea economica si financiara, ca factori determinati ai eficientei utilizarii mijloacelor
materiale si financiare ale intreprinderii, prevazute in vederea desfasurarii activititii sale si
capacitatii intreprinderii de a utiliza capitalul propriu sau de a realiza profit net prin capitalurile
proprii angajate in activitatea sa. Eficienta capitalului investit, a tuturor resurselor materiale,
financiare implicate in activitatea intreprinderii, sunt prezentate prin rata rentabilitdtii economice.
Aceasta ratd este independentd de mecanismul de finantare, de impactul activitatii extraordinare cat
si de politica fiscala. Rentabilitatea economicad surprinde eficienta mijloacelor materiale si

financiare alocate pentru desfasurarea activitatii unei intreprinderi.
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Rata rentabilitatii economice exprima pe de o parte gradul de remunerare a capitalurilor
angajate 1n activitatea intreprinderii, iar pe de alta parte, modalitatea de remunerare a riscurilor

asumate de actionari sau asociati pentru capitalul investit in intreprindere (vezi figura 2.12.).

Fig. 2.12. Rentabilitatea economica in sistemul cooperatist, %
Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Dimensiunea ratei rentabilitatii economice joaca un rol hotarator in stabilirea modalitatii de
finantare pe termen lung si scurt. Tot capitalul avansat in activitatea intreprinderii trebuie remunerat
dar, spre deosebire de capitalul propriu, capitalul imprumutat trebuie remunerat indiferent de
rezultatele intreprinderii. O Intreprindere ce beneficiaza de capital imprumutat, in special de credite
Pentru a asigura acoperirea nevoilor de finantare, va fi nevoita sa recurga la obtinerea de noi
credite.

Rata rentabilitdtii economice trebuie sd fie superioara ratei inflatiei, pentru a fi posibild o
remunerare a capitalurilor investite la un nivel minim al ratei de randament din economie (rata
medie a dobanzii) si al unui nivel de risc economic si financiar asumat de cei care au pus capitaluri
la dispozitia societatii, permitand in acelasi timp reinnoirea si cresterea activelor In cadrul societatii
comerciale.

Rata rentabilitatii financiare este un indicator semnificativ in aprecierea performantelor
economico-financiare ale intreprinderii atat in cadrul diagnosticului intern cat si in analizele
solicitate de partenerii externi. Daca rata rentabilitdtii economice exprima remunerarea capitalului
investit facand referire numai la activitatea de exploatare, rata rentabilitatii financiare cuantifica
remunerarea capitalului propriu prin prisma tuturor celor trei tipuri de activitdfi: exploatare,

financiara si extraordinara (vezi figura 2.13.).
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Fig. 2.13. Rentabilitatea financiara in sistemul cooperatist, %
Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor cooperatiei de consum

Rata rentabilitatii financiare are in vedere provenienta capitalurilor, fiind sensibild la
structura financiard a intreprinderii $i in mare masurd influentatd de gradul de indatorare al
intreprinderii.

La final, putem concluziona ca studierea profitului in méarimi absolute nu constituie decat o
etapa preliminard a analizei rentabilitatii, pentru relevanta rationamentului fiind necesara raportarea
la alti indicatori, ratele rezultate furnizdnd informatii cu semnificatii economico-financiare
complexe. Metoda ratelor constd, in principal, in posibilitatea efectuarii de o manierd simpla si
eficientd de comparatii in toate cele trei dimensiuni: norme, timp si spatiu. Or, n procesul analizei
economico-financiare a intreprinderii, o mare importantda i se acorda studierii rentabilitatii
veniturilor din vanzari, deoarece ea reprezintd indicatorul principal de apreciere a performantelor

activitatii operationale a unei intreprinderi.

Concluzii la capitolul 2.

Formarea patrimoniului necesar pentru desfasurarea activitatii economico-financiare a
intreprinderii se efectueazd pe seama diferitelor surse de finantare. Sursele de finantare reprezinta
totalitatea drepturilor si obligatiunilor proprietarilor intreprinderii care se reflectd in pasivul
bilantului contabil. Componenta surselor de finantare a activelor, predominarea anumitor
component precum si evolugia structurii pasivelor determina stabilitatea si independenta financiara.

Analiza structurii surselor de formare a patrimoniului Intreprinderii se efectueaza in scopul

aprecierii stabilitatii financiare a intreprinderii sau, cu alte cuvinte, a gradului de dependenta de

IR
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efectueaza in baza unui sir de indicatori, care in literatura specialitate se mai numesc coeficienti ai
structurii capitalului, independentei financiare, de acoperire, de solvabilitate, de indatorare sau
coeficienti ai capacitatii de plata.

In procesul activititii economico-financiare agentul economic pe langa sursele proprii
apeleaza la surse Tmprumutate de finantare. Sursele de finantare ale intreprinderilor formeaza
datoriile existente reflectate in pasivul bilantului contabil. Marimea, componenta si evolutia
datoriilor determind in mod direct stabilitatea situatiei financiare si dependenta intreprinderii de
partenerii de afaceri.

Mentionam ca analiza stabilitatii financiare a entitatilor cooperatiste, presupune studierea
compozitiei si structurii surselor de finantare a activelor firmei si efectuarea analizei financiare
rapide prin caracterizarea raporturilor dintre sursele de finantare si mijloacele economice.

Importanta deosebita a lichiditatii decurge din natura economici a acestui indice. In cadrul
echilibrului financiar capacitatea de plata, lichiditatea, solvabilitatea caracterizeaza una din cele mai
importante conditii de existenta a intreprinderii pe piata - posibilitatea de a-si onora obligatiile de
plata la termenele scadente.

Conform cercetarilor efectuate mengionadm o stabilitate a indicatorilor lichiditatii la nivelul
entitatilor sistemului cooperatist, dar sub marimea optima determinatd si stabilitd de savantii.
Totodata, avand in vedere diversitatea domeniilor de activitate in cadrul sistemului cooperatiei de
consum si multitudinea intreprinderilor si organizatiilor cooperatiste putem concluziona ca marime
indicatorilor lichiditatii este la un nivel satisfacator in intregime pe sistem. Modificarea indicatorilor
rezultd din devierea marimii disponibilitatilor banesti inregistrafi in raportul financiar, din
modificarea marimii activelor circulante si componentei lor stocuri de marfuri si materiale si
modificarii valorii datoriilor pe termen scurt inregistratd pe parcursul anilor de activitate a

sistemului cooperatist, care au fot luate in calcul.
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3. OPTIMIZAREA MECANISMULUI DE GESTIUNE A PATRIMONIULUI
INTREPRINDERILOR SISTEMULUI COOPERATIEI
DE CONSUM DIN REPUBLICA MOLDOVA

3.1. Previzionarea si mentinerea stabilitatii financiar-patrimoniale a intreprinderilor
cooperatiei de consum

Activitatea oricarei intreprinderi genereaza un sistem complex si variat de relatii
economice si juridice cu cumpdratorii de produse si marfuri livrate, personalul angajat, bugetul de
stat privind impozitele si taxele, alte persoane juridice si fizice, etc.

Pentru a mentine pozitiile sau a iesi cu produse noi pe piata este necesara implementarea
tehnologiilor moderne sau chiar va fi necesar de a restructura sau vinde activele existente, cu

reinvestirea ulterioard a venitului. In aceste conditii entitatea este nevoitd si fie in permanenti

eqge v,

avute. Din totalitatea proiectelor raman doar cele care meritda a fi pe deplin analizate si in
conformitate cu care vor fi alocate resursele financiare cuvenite [82].

O atentie aparte trebuie sa fie acordata atragerii resurselor financiare din exterior pentru a
putea fi realizate diverse proiecte privind investitiile reale. Practica demonstreaza ca atat investitorii
autohtoni cit si cei strdini sunt predispusi spre micsorarea riscurilor de antreprenoriat si, in special, a
celor investitionale prin crearea unor condifii care permit un control total asupra investitiilor prin
participarea ca membri fondatori ai intreprinderii sau cel putin, sa fie antrenati in organele de
conducere cu posibilitate de influenta reala [99, p. 34-36].

Sistemul cooperatiei de consum dispune de unele caracteristici specifice prin care se
deosebeste de celelalte intreprinderi cu alte forme organizatorico-juridice. Acest sistem se impune,
in primul rand, prin scopul necomercial si prin tipul de proprietate asupra patrimoniului cooperatist.

Totodata, orice afacere, inclusiv si entitatile cooperatiste, este obligatd sa se adapteze
mediului in care functioneazd, mentindndu-si 1n acelasi timp coeziunea internd si reducand la
minimum incertitudinea care caracterizeaza transformarile mediului intern si extern. Pentru ca o
afacere sa functioneze ea are nevoie sa fie finantata.

Finantarea reprezintd procesul de asigurare a unor fonduri banesti necesare desfasurarii
unor activitati ale unei firme, ea este abordata ca alocare de resurse banesti, cu titlu rambursabil sau
nerambursabil in conditii determinate, unor persoane fizice sau juridice in scopul acoperirii unor
nevoi economice sau sociale. In sens mai restrans sau mai larg, finantarea reprezinti un transfer de
fonduri banesti de la bugetul de stat sau alte surse cu titlu nerambursabil pentru subventii s.a.

Aspectele finantarii prezintd importanta cruciald pentru supravietuirea si dezvoltarea

intreprinderii. Mai intii de toate, intreprinderea trebuie sa dispuna de lichiditati pentru a face fata
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angajamentelor asumate, adica de a onora datoriile cu scadenta in viitorul apropiat, asigurindu-si
astfel echilibrul financiar pe termen scurt si de avut In vedere cd banii de care dispunem noi azi
trebuie investifi intr-o afacere profitabila, pentru a obtine bani noi, care vor duce la noi cheltuieli.
Aminarea circulatiei banesti duce la un proces de ,inghetare” a banilor, din cauza utilizarii
nerationale a venitului obtinut din perioada de gestiune.

Mijloacele de finantare trebuie si fie adaptate calitativ la nevoile intreprinderii. In acest
sens firma poate fi confundatd cu doua tipuri de dificultati. Pe de o parte, ea ar putea fi in situatia
cind trebuie sa ramburseze resursele Tnainte chiar de a fi ajuns sa recupereze avansurile efectuate,
mai ales cind efectuiaza investifii cu rentabilitatea pe termen lung. Pe de alta parte, firma poate fi in
situatia de a folosi, pentru operatiuni pe termen scurt, fonduri pe care le-ar putea folosi pe termen
lung pentru investitii.

Alte Intreprinderi care se lanseaza in operatiile de dezvoltare, care depasesc capacitatile lor
financiare. Ele 1si secatuiesc lichiditatile si sunt constrinse sa solicite credite financiare, ceea ce le
plaseaza intr-o situatie delicata fatd de imprumutatorii acestora.

Unele intreprinderi dispun de o finantare instabild in raport cu ritmul activitatilor si trebuie
sd negocieze in conditii defavorabile ca aminarea scadentelor sau aporturi noi de resurse financiare
proprii. Activitatea financiara se prezintd ca o practicd organizationald, ca un ansamblu de activitati
ce se desfasoard prin intermediul serviciilor sau directiilor financiare si care se exprima valoric. O
buna activitate financiara, desfasurata de organele specializate din intreprindere, ca si de conducerea
intreprinderii influenteaza direct nu numai rezultatele economice si financiare, dar si mentinerea
unor raporturi corespunzatoare cu parteneri de contracte, cu banca, cu actionarii sau obligatarii,
precum si cu organele fiscale ale statului.

Alegerea surselor de finantare a activitatii entitdfilor din sfera cooperatiei de consum din
Republica Moldova ocupd locul central, deoarece capitalul, atat cel propriu cat si cel imprumutat
comportd costuri, care se reflectd, in mod direct, asupra rezultatului financiar. Raportul dintre
capitalul propriu si cel Tmprumutat determind, in mare masurd, nivelul rentabilitatii obtinute de
cooperative, fiindcad aceste surse au costuri diferite, fiind diferitd si ordinea in care se face
remunerarea capitalurilor utilizate.

In dependenti de domeniile de activitate practicate in cadrul sistemului cooperatiei de
consum, se folosesc diverse cai de utilizare a surselor financiare. Experienta, observarea si analiza
sistematica a pietelor financiare si de credit au un rol deosebit de important in stabilirea surselor de
capital folosit pentru finantarea activitatii entitatilor cooperatiste.

Dorind in acelasi timp sd maximizeze profitul asteptat i s minimizeze riscul, investitorul
urmareste de obicei doud scopuri diametral opuse din care motiv apare necesitatea de a balansa, de

a le echilibra cand ia decizia investitionald. In acest caz se face apel la metodele matematice cu
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ajutorul carora investitorul poate calcula profitabilitatea asteptatd, abaterea medie patratica,
covariatia, etc.

In urma analizei efectuate am putea remarca prezenta excesiva a creantelor pe termen
scurt, ceea ce ne arata sustragerea surselor proprii din circulatia de productie si folosirea lor de alte
unitati economice si persoane fizice. Creantele reprezinta drepturi juridice ale Intreprinderii ca
creditor de a primi la scadenta stabilitd de contractele intocmite sau de alte documente sume de
bani, bunuri materiale ori alte valori de la persoane fizice sau juridice numite debitori [22, p.180-
190].

Aparitia creantelor este determinatd de relatiile care se formeaza intre firma in calitate de
furnizor si clientii sai. In aceasta categorie se includ clientii, debitorii etc.

Creantele se analizeaza din punct de vedere a structurii lor in functie de diferite criterii [60;
78]:

- dupa natura lor creantele pot fi normale si anormale. In cadrul creantelor normale se
includ produsele facturate pentru care au fost intocmite documentele de decontare si se gasesc in
termenul de incasare; iar in cadrul creantelor anormale se includ: clientii, avansurile spre decontare,
decontérile cu bugetul, diferentele din realizarea stocurilor;

- dupa gradul de certitudine a incasarii lor, creantele se grupeaza in creante certe
(confirmate in scris de clientii solvabili) si creante incerte (neconfirmate);

- dupa gradul de vechime sint analizate la nivel de aparitie si de achitare.

Dupa cum observam, entitatile analizate dispun de o suma mare de creante pe termen scurt.
Daca analizdm indicatorul lichiditatii intermediare, care ne arata capacitatea intreprinderii de a-si
achita datoriile devenite scadente fara a fi obligata sa-si vinda stocurile, putem constata cd acest
indicator depaseste cu mult nivelul optim, ceea ce ne arata o majorare cu mult a creantelor.

Acest lucru este un dezavantaj pentru agent economic, deoarece avind multe creante
intreprinderea dispune de o suma prea mica de mijloace banesti si, in rezulta,t pot aparea probleme
privind asigurarea activitatii curente: achitarea obligatiunilor fatd de salariati, furnizori, plata
dobinzilor si restituirea imprumuturilor, plata impozitelor si taxelor, plata devidentelor.

Astfel, un obiectiv de baza ar fi micsorarea creantelor, care, de reguld, poate fi realizata
prin urgentarea Incasarii creantelor cu termen de scadentitd expirat, acest lucru necesita realizarea
fiecarui client, in vederea cunoasterii cauzelor neachitarii si luarea unor masuri administrative sau
chear juridice de recuperare a creantelor.

Gestiunea creantelor, prin utilizarea metodelor §i instrumentelor specifice de eficientizare a
capacitatii imobilizate in credite comerciale, se orienteaza in doud directii: gestiunea creditelor-

vinzator si gestiunea creditelor — cumparator.
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Atat gestiunea creantelor, cat si politica de pret, reprezintd componente ale politicii de
vanzare. De gama sortimentala solicitata si de pretul produselor livrate va depinde valoarea totald a
facturii, respectiv, cheltuielile privind creantele. Consideram ca componentele gestiunii creantelor
reflectd conexiunea ei politica de pret.

Intreprinderile oferd produsele sale pe credit in dorinta de maximizare a volumului
vanzdrilor, de acaparare a noi segmente, de largire a cotei detinute a pietei, de reducere a stocurilor
produselor finite si, ca urmare, diminuare a costurilor de depozitare. Marimea creditelor — clienti,
care reprezinta investifii cu o necesitate de finantare continud, se determind pornind de la volumul
de vanzari. Relatia directd volumul de vanzari- soldul clientului, la momentul oportun, se
transforma 1n relatie inversa prin care durata creditelor acordate clientilor influenteaza venitul din
vanzari [104, p. 68].

Cuantificarea altor trei componente, si anume: a rentabilitatii aferente vanzarilor
suplimentare, a costului marginal aferent cresterii de capital alocat in credite-clienti si a profizului
marginal net, presupune utilizarea tehnicilor de analizd marginald care se folosesc si la
argumentarea deciziilor de pret.

Importante instrumente ale gestiunii creantelor sunt reducerile de preturi, care au menirea
de a imbunatati lichiditatea furnizorului si de a reduce cheltuielile aferente obtinerii datoriilor
debitoare. Astfel, posibilitatea de a achizifiona marfa in conditii de plata favorabile va facilita
cererea care, la randul sdu, este un factor primordial ce determina nivelul si fluctuatia preturilor.

In ultima instantd gestiunea creantelor consti in aplicarea unor instrumente de politica
economicd si financiard pentru obtinerea rentabilitdtii optime aferente livrarilor de marfuri si
prestarilor de servicii pe credit pe termen scurt, cu consecinte favorabile asupra rentabilitdfii
generale a intreprinderii. Pentru perfectionarea gestiunii creantelor la nivelul entitatilor sistemului
cooperatiei de consum, putem propune un set de masuri, dintre care putem evidentia [95; 141]:

- studierea clientilor, prin utilizarea metodelor moderne de gestiune, pentru a evita
creante dubioase;

- acordarea rabuturilor comerciale pentru achitarea imediata a platilor si clientilor
permanenti, carora le revin un volum esential al vinzarilor;

- asigurarea unui control riguros asupra clientilor, evidenta documentara a acestora;

- urmarirea incasarii sumelor la scadentd si aplicarea de sanctiuni in cazul nerespectarii
conditiilor stabilite prin contract;

- informarea orald sau scrisd a clientilor problematici despre apropierea termenului de
achitare a creantelor cu 5-10 zile inainte de scadenta acestora;

- aplicarea celor mai avantajoase forme de decontare cu clientii in functie de conjunctura

etc.
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In bilantul activelor pe termen lung ponderea cea mai mare o au, dupa cum e si firesc,
mijloacele fixe, acestea constituind si intregul parc de masini. In procesul de lucru se observi o
ineficientd a o bund parte din masini, acestea fiind, deja Invechite si aducand numai cheltuieli
excesive pentru reparatii.

In acest caz, o solutie optima ar fi vinderea acestor active micilor intreprinzatori. O dati cu
realizarea masinilor si obtinerea unei sume de bani am putea restitui o parte din datoriile pe termen
lung, si in acelasi timp in componenta uzurii mijloacelor fixe ar fi o sumd mai mica, astfel
modificand structura financiara prin micsorarea datoriilor pe termen scurt si concomitent micsorand
uzura activelor pe termen lung.

Factorii economici, ce condifioneaza situatiile de crizd in cooperatia de consum, sunt
constituiti sub influenta cauzelor cu caracter economic general. Asadar, putem mentiona ca unicele
surse de finantare ale cooperatiei de consum sunt cotizatiile depuse de catre fiecare membru
cooperator si profitul ce rezulta din activitatea intreprinderilor cooperatiste [113, p. 75-62].

Reforma economicd, in cadrul cooperatiei de consum, a ruinat procesul de planificare a
producerii, aferent relatiilor comerciale, a provocat diminuarea producerii agricole si industriale, a
dezorganizat sistemul financiar-monetar, a provocat majorarea preturilor. Iar statul a incetat, prin
metodele-directive, sa regleze comertul si achizitiile, trecind de la planificare la relatiile
contractuale cu cooperatia de consum. Aceasta a influentat negativ starea financiard a
cooperativelor de consum si a uniunilor lor. Organizatiile cooperatiste au fost incapabile sa se
adapteze la conditiile economiei de piatd si s-au pomenit intr-0 Stare financiard dificild, ce se
caracterizeaza prin lichiditate scazuta si insuficienta structurii bilantului contabil [117, p. 182-184].

Cooperativele de consum, ca forma organizationald, pana in prezent, activeaza in baza
vechiului sistem. Comercializarea produselor autohtone este insotitd de pierderi, introducerea in
practica a platii in avans, pentru marfurile la comanda, a impus multe organizatii cooperatiste sa
vanda Intreprinderile lor pentru a obtine mijloace circulante, din motiv ca creditele se acordd cu o
dobanda 1nalta. Apare necesitatea recurgerii la surse imprumutate pe termen scurt, care vor majora
activele circulante nete, ceea ce, ca rezultat, accelereaza insolvabilitatea [114, p. 91-95].

Obiectivul oricarei intreprinderi este majorarea capitalului propriu si micsorarea datoriilor.
un prim scop ar fi majorarea volumului vanzarilor cu scopul obtinerii unui profit cdt mai mare.
Veniturile din vanzari reprezintd fluxuri de avantaje economice generate in cursul anului de
gestiune in urma vanzarii produselor, marfurilor, prestarii serviciilor, indeplinirii contractelor de
constructie. Aceste avantaje pot imbraca diferite forme: incasari de mijloace banesti, intrari ale
activelor nemonetare, receptionari ale serviciilor prestate de terti.

Totodata, venitul din vanzari reprezintd afluxul global de avantaje economice in cursul

perioadei de gestiune rezultat in procesul activitatii ordinare a intreprinderii, sub forma de majorare
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a activelor sau de micsorare a datoriilor, care conduc la cresterea capitalului propriu, cu exceptia
sporurilor pe seama aporturilor proprietarilor intreprinderii.

Venitul reprezintd, pentru Iintreprindere, un indicator relevant care reflecta efectul
economic al activitdtii economico-financiare intr-o perioada data. Obtinerea unui cuantum de
venituri, capabil sa asigure atat recuperarea integrald a consumurilor si cheltuielilor efectuate, cat si
obtinerea unui profit suficient pentru remunerarea actionarilor si finantarea dezvoltarii
intreprinderii, reprezinta un obiectiv major al fiecarei intreprinderi. In conditiile economiei de piat3,
in care factorii pietei au impact semnificativ asupra rezultatelor financiare ale intreprinderii,
volumul vanzarilor reprezintd un indicator esential pentru aprecierea locului Intreprinderii in
sectorul sau de activitate, a pozitiei sale pe piatd, a aptitudinii acesteia de a lansa si dezvolta
activitati profitabile [112].

Volumul vanzarilor reprezintd suma totald a veniturilor din operatiuni comerciale efectuate
de o intreprindere si cuprinde: veniturile din vanzarea produselor si serviciilor, venituri din vanzarea
activelor pe termen lung, venituri din vanzarea stocurilor, alte decét cele de produse finite. In scopul
maririi venitului din vinzari, intreprinderea trebuie sd mareasca volumul productiei, sd micgoreze
costul productiei, sa mareasca sortimentul produselor cu cerere inalta pe piata.

Cresterea acestui indicator, in raport cu media pe ramurd sau cu nivelul concurentilor,
semnificd o pozitie forte a Intreprinderii pe piata produselor si serviciilor. Totodata, cresterea
venitului din vanzari intr-un ritm superior cresterii costului reprezintd principala condifie de
asigurare a eficientei activitdtii de productie si, respectiv, majorarea profitului obtinut de
intreprindere. Prin urmare, profitul reprezinta expresia absolutd a evolutiei real-pozitive a
intreprinderii.

Profitul este definit si ca rezultatul sintetic financiar pozitiv al unei activitati productive,
principalul indicator calitativ care exprima eficienta activitatii productive. Ca indicator de eficienta
a activitatii economice, profitul reprezintd ceea ce se obtine in plus, fatd de cat s-a cheltuit in
activitatea economica. Activitatea este eficientd daca veniturile depasesc cheltuielile [94].

Rezultatul pozitiv al diferentei venituri — cheltuieli semnifica existenta la intreprindere a
unui profit, care reprezinta sursa de stimulare financiard a salariatilor, de remunerare a actionarilor
si sursa de autofinantare a activitatii. De aceea un obiectiv important al intreprinderii este majorarea
venitului din vanzari, care contribuie, respectiv, la majorarea profitului.

Pentru majorarea volumului vanzarilor putem evidentia urmatoarele cai [125, p. 58-60]:

- producerea de bunuri si servicii competitive;

- diversificarea pietelor de desfacere prin cercetari de marketing;

- corespunderea termenelor de producere cu cele de livrare stabilite, prin contract, cu

partenerii de afaceri;
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- urgentarea realizarii activelor neutilizate. In conditiile in care intreprinderea dispune de
echipamente neutilizate, acestea trebuic realizate sau date in folosintda micilor
intreprinzatori, asigurind, pe de oparte, evitarea pierderilor provocate de uzura fizica so
morala si cresterea fluxului financiar de intrare, pe de altad parte, cresterea cifrei
vinzarilor §i, corespunzator, sporirea profitului.

- Organizarea de expozitii In oragele mari din tara si peste hotare;

- Comercializarea produselor in magazinele specializate, pentru a evita comisioanele;

- Controlul asupra pietei de desfacere in vederea depistarii falsificarilor de produse ale
intreprinderii etc.

Astfel, in baza cercetarilot teoretico-practice, concluzionam ca profitul poate fi privit ca o
compensatie a intreprinzatorului pentru riscurile cu care se poate confrunta in desfasurarea
activitatii economice si care se pot materializa in pierderea capitalului. Prin urmare, profitul este
un venit ce rasplateste munca intreprinzatorului, capitalului utilizat si posibilitatea aparitiei
riscurilor.

De regula, profitul caracterizeaza calitativ §i cantitativ intreaga activitate a entitatii, modul
de gospodarire a patrimoniului, a activului economic si a pasivului financiar, iar 0 cale principala de
crestere a profitului este reducerea costului de productie sau a cheltuielilor de exploatare. Prin
costul de productie se poate exercita un control eficient asupra rezultatelor economice obtinute in
toate compartimentele de activitate ale entitatii, stimulind totodatd gospodarirea cu eficienta
maximad a factorilor de productie, valorificarea superioard a materiilor prime, a combustibililor si a
energiei si realizarea cifrei de afaceri cu cheltuieli minime.

Dintre factorii care au o influentd directa asupra reducerii costurilor, mentionam [123, p.
305-306]:

- cresterea productivitatii muncii;

- promovarea metodelor moderne de management al productiei si al muncii;

- reducerea cheltuielilor materiale;

- accelerarea vitezei de rotatie a capitalului circulant.

Cresterea pretului de vinzare a produselor si serviciilor, In conditiile mentinerii sau
diminuarii costului de productie, de asemenea este o cale de majorare a profitului.

Profitul brut al intreprinderii reprezinta masa profitului rezultatd din diferenta dintre pretul
de vinzare a produselor si costul produselor. Astfel, profitul aporeste in conditiile cresterii pretului
de vinzare si mentinerii sau reducerii de la o perioada la alta a costului de productie.

Asupra marimii profitului actioneaza si urmatorii factori [123, p. 309]:

- volumul produselor comercializate sau al serviciilor prestate, care actioneaza direct

proportional asupra marimii profitului;
80



- calitatea produselor si serviciilor;

- structura produselor si serviciilor realizate (vindute) — daca sortimentul este alcatuit din
tot mai multe produse si servicii cu profit ridicat;

- modul cum se imparte valoarea produsului sau serviciului intre posesorii factorilor de
productie. De exemplu, cu cit salariile si/sau renta sunt mai mari, cu atit este mai mic
profitul si invers.

In multe tari, dezvoltarea antreprenoriatului cooperatist este formati pe cale inovationala,
spre deosebire, functionarea sistemului cooperatiei de consum in Republica Moldova se afla in stare
de criza, din cauza irosirii unui volum enorm al potentialului de resurse. La randul sau, aceasta a
atras o micsorare esentiald a contributiei intreprinderilor cooperatiste la acumularea incasarilor
statale, ceea ce a influentat diminuarea cotei domeniului dat de activitate la formarea PIB-ului [132,
p. 406-407].

In economia de comanda, intreprinderile erau deprinse si primeascd subventii de la stat
fara a le rambursa, sd nu produca marfa competitiva pe piatd, dar sa orienteze cumparatorii spre
mirfurile produse. In prezent, acesti conducitori se confrunti cu problema cheltuirii rationale a
finantelor intreprinderii, care, In primul rand, sunt distribuite pentru formarea imaginii
intreprinderii, adica: investitii, deplasari peste hotare, designul oficiului s.a. Cu alte cuvinte,
abtinerea a condus la irosire, care s-a evidentiat in momentul aparifiei conditiilor favorabile.
Corelarea acestor caracteristici a determinat predispunerea intreprinderilor la insolvabilitate.

La ora actuala, cooperatia de consum se afla in plina restructurare, se cautd noi forme si
metode de activitate, se elaboreaza noi modalitati de gospodarire, de organizare si dirijare a
activitatii cooperatiste, de satisfacere a necesitatilor oamenilor muncii de la sate, se solutioneaza
problema consolidarii relatiilor cu membrii cooperatori, cat si sporirea volumului de activitati si a
eficientei economice.

Indeplinirea obiectivului strategic fundamental al entitatii, de maximizare a valorii sale de
piata, necesita desfagurarea unei activitati profitabile prin care sa se asigure, tuturor furnizorilor de
capitaluri, o rentabilitate satisfacatoare, atat pe termen scurt, cat si pe termen mediu si lung. Acest
deziderat presupune obtinerea de profituri suficiente pentru distribuirea de dividende, dar, simultan,
si reinvestirea unei parti pentru dezvoltare. Concomitent, este necesara i remunerarea creditorilor la
un nivel favorabil al dobanzii pentru sumele Tmprumutate entitatii.

Prin urmare, maximizarea valorii de piatd de catre manageri presupune adoptarea de decizii
de finantare optime, care sd asigure un nivel minim al costului capitalului si sa asigure, totodata,

urmatoarele deziderate [46, p. 9-37]:
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¢ mentinerea unui nivel corespunzator al autofinantarii, ca si garantie a rentabilitatii
curente §i viitoare a entitdfii, precum si a rambursdrii creditelor, in cazul de surse
exogene de finantare;

¢ asigurarea unei structuri optime a capitalului, in functie de strategia de finantare
stabilita;

% aplicarea unei politici de dividend stimulative si stabile in functie de mediul sau de
afaceri si de perspectivele de investire;

¢ promovarea unei politici de indatorare eficiente, care sa ofere avantaje atat creditorilor,
cat si proprietarilor, dar mai ales sa evite falimentul;

¢ aplicarea, pe termen mediu si lung, a unei politici de capitalizare care sa asigure atat
functionarea si dezvoltarea entitatii, cat si remunerarea satisfacatoare, pe termen scurt,
prin intermediul dividendelor.

Pentru majoritatea firmelor, cash-flow-ul generat de activitatea curentd este insuficient,
motiv pentru care se pune problema alegerii modalitétilor de finantare. Avand in vedere diversitatea
acestora intr-o economie de piatd, precum si avantajele, respectiv dezavantajele lor, in practica se
pune problema alegerii celor mai eficiente surse in baza anumitor criterii de selectie, dar si a
structurii de finantare optima pentru intreprindere.

Structura financiarda a entitatii constituie unul dintre domeniile de aplicabilitate a
optimizarii, deoarece componentele sale, fiind variabile, pot fi combinate, astfel incat sa se asigure
maximizarea valorii entitatii in conditiile minimizarii costului procurarii capitalului.

Unii autori sustin ca, la nivelul entitatii, se poate promova o politicd a structurii financiare
care, la fel ca celelalte politici, necesita utilizarea coordonatd a unor mijloace, instrumente si tehnici
adecvate in scopul echilibrarii gradului de risc cu rata de rentabilitate [6; 95].

In literatura de specialitate, exista diverse opinii potrivit cirora, relatia dintre structura
financiard, costul surselor de finantare si valoarea entitatii este complexa, deseori contradictorie si
influentata de anumiti factori [97, p. 42-53].

Optimizarea structurii financiare, in conditiile minimizarii costului surselor de finantare,
satisface atat interesele entitatii, cat si interesele tuturor stakeholderilor sai - proprietari, coasociati,
manageri, salariati, clienti, creditori, furnizori, statul, comunitatea locala. Identificarea si definirea
tuturor premiselor care stau la baza optimizarii structurii financiare a entitatii contribuie la
imbunatatirea procesului decizional sub aspect financiar si, implicit, la dezvoltarea de ansamblu a
activitatii.

Premisele optimizarii structurii financiare a entitatii nu sunt numai de naturd financiara, ci

e e
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de desfacere s.a. Sub aspect financiar, se sustine ca premisele unei structuri optime de finantare sunt
urmatoarele [142, p. 337]:

- cunoasterea nevoilor de finantare ale entitatii;

- cunoasterea surselor de finantare si a ponderii acestora in satisfacerea nevoilor de

finantare ale entitatii;

- cunoasterea costurilor surselor de finantare;

- cunoasterea mediului financiar la nivel macroeconomic si a politicilor financiare

promovate intr-o anumita perioada;

- cunoasterea comportamentelor actorilor pietei si a pozitiei lor fata de risc;

- cunoasterea efectelor psihologice aferente indatorarii, deoarece structura financiard a

entitatii evidentiaza atitudinea decidentilor financiari fata de riscul aferent indatorarii.

Maximizarea valorii de piatd a firmelor a reprezentat axa fundamentala in jurul careia s-au
elaborat teoriile financiare la nivel microeconomic. Acelasi obiectiv il are in vedere si structura
optima de finantare, care vizeaza maximizarea valorii activelor detinute de investitori in conditiile
minimizarii costului surselor de finantare. Constructia teoriilor financiare urmareste stabilirea unor
corelatii intre valoarea entitatii, structura financiara si costul procurarii capitalului. Desi, o parte
dintre teoriile elaborate sustin ca structura financiara optima are un efect pozitiv asupra valorii de
piatd a entitdfii, exista si teorii elaborate care sustin ca structura financiara are un rol neutru asupra
acesteia [140].

In acest sens, sunt evidentiate evolutia si relevanta teoriilor privind structura de finantare
optima a entitatii, respectiv: teoria clasica sau traditionald; teoria compromisului; teoria de agent;
teoria semnalului; teoria finantarii ierarhice; teoria moderna privind structura capitalului.

Daca, teoretic, este posibila realizarea unei structuri optime de finantare, in practica,
apreciem ca acest obiectiv este greu de Indeplinit, datoritd problemelor de cuantificare a diferitelor
variabile ce intervin in decizia de finantare pe termen mediu si lung. Totusi, teoriile prezentate
privind structura optimd de finantare a entitatii oferda managerilor financiari cateva invataminte
importante [140].

In primul rind, acestea sustin posibilitatea identificirii factorilor care influenteazi
structura capitalului si, pe aceasta baza, elaborarea deciziei structurii-tintd. Structura-{intd a
capitalului poate fi un interval de rate ale indatordrii care se modifica in timp concomitent cu
schimbarea conditiilor generatoare.

In al doilea rdnd, managerii financiari trebuie sa aiba ca obiectiv o structura specifica a
capitalului compatibild cu strategia generald a entitatii privind cresterea profiturilor, pozitia pe piatd

etc, iar deciziile de finantare trebuie elaborate in functie de aceasta structura.
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In al treilea rdnd, stabilirea unei structuri optime de finantare constituie un proces complex
care implicdi o combinatie de analizd cantitativd cu judecdti de valoare caracteristice
managementului fiecarei firme.

Problematica finantarii entitafii nu poate fi investigata stiintific fara o abordare adecvata a
conceptului de cost al capitalului, ca principald variabild de integrare a informatiilor de pe piata
financiara, intre investitori si antreprenori.

Niciunde nu existd, in fapt, resurse financiare gratuite, motiv pentru care o buna
cunoastere, de catre managerii financiari, a costului capitalului constituie o necesitate. Sistemul
financiar national sau international ofera firmelor o gama larga de solutii de finantare, motiv pentru
care alegerile efectuate dintre resursele financiare accesibile si modalitatile de combinare a acestora
constituie doud aspecte fundamentale ale politicii financiare.

In adoptarea deciziilor de finantare, firmele trebuie sa dispuna de criterii riguroase care si
permitd sa aleagd si sa combine aceste resurse. Fard indoiald, costul finantarii constituie principalul
criteriu Tn alegerea resurselor de finantare. Fara a cunoaste acest cost nu se poate obtine
maximizarea valorii de piatd a entitatii. De asemenea, estimarea corectd a costului capitalului este
importanta si in procesul de adoptare a unor decizii de investitii de catre intreprindere.

Luand in considerare ca activitatea sistemului cooperatist se efectueazd numai pe baza
acumuldrilor interne proprii, ea poate si trebuie sd se dezvolte in baza politicii inovationale si
investitionale, ce ar asigura orientarea structurala sub influenta cererii elastice a segmentului de
piatd. Aceasta presupune elaborarea si implementarea unui model flexibil de activitate ce prevede
adaptarea operativa a procesului de productie, volumului de achizitie si comercializare, structurii si
calitatii cererii solvabile de piata [124, p. 268-269].

Astfel, putem concluziona cd intreprinderile din cadrul sistemului cooperatist trebuie sa
foloseasca, conform destinatiei si foarte rational, resursele investitionale si materiale, inclusiv cele
ce tin de procurarea tehnicii si tehnologiilor noi, formarea unui flux de produceri moderne de nivel
concurential. Fard aceasta, pentru cooperatie, este imposibild acapararea unei nise pe piata de
marfuri saturatd. Dacd marim posibilititile investitionale, orientandu-ne spre conjunctura pietei
instabile si pe prioritdtile cooperatiste, inlaturdam o asemenea tendintd negativa, ca furtul proprietatii
cooperatiste, iar cresterea veniturilor ei interne va fi garantata.

Evaluarea performantelor intreprinderii reflecta aspectele privind structura si dinamica
patrimoniului, aparenta sectoriald, natura activitatii, izvoarele de provenienta a surselor de finantare.
Aceste date se sprijind pe bilantul contabil, ca expresie la un moment dat al patrimoniului, si
reprezintd o sursd de informare a partenerilor externi: investitorii potentiali, banci, salariati,

societatile de asigurare, furnizorii etc.
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Pentru a fi eficientd, este necesar ca procesul de evaluare sa fie continuu, nelimitandu-se la
perioadele de incheiere a planului sau programului - an, trimestru, luna etc. O evaluare eficace se
realizeazd de—a lungul perioadei de indeplinire a obiectivelor previzionate, cu intensitate sporitd
asupra punctelor strategice si in perioadele critice, decisive pentru competitivitatea rezultatelor.in
intreprinderile contemporane - mai ales cele de dimensiuni mari si mijlocii — volumul,
complexitatea si importanta evaluarii financiare s-au amplificat considerabil, fiind necesara apelarea
la persoane specializate in exercitarea proceselor de evaluare.

Trebuie sa avem In vedere ca, interesul fiecdrei entitati, inclusiv si a celor din sistemul
cooperatiei de consum, este de a-si stabili obiectivele posibile de realizat, obiective care sa se
materializeze in rezultate economice cit mai bune.Deci, studiul de evaluare a rezultatelor financiare
se finalizeazd prin recomandari, respectiv modalitati sau poate doar intentii de amplificare a
potentialului de viabilitate si managerial a intreprinderii. Important este ca astfel de recomandari sa
fie axate pe cauzele ce provoaca disfunctionalitati (puncte slabe), incercand sa le atenueze sau
elimine, pe de o parte, iar pe cauzele generatoare de puncte forte, incercand sa le generalizeze.
Astfel, pentru a efectua evaluarea rezultatelor financiare unei intreprinderi, trebuie stabiliti factorii
de risc, care vor fi luati in calcul la determinarea profitului ce urmeaza a se obtine [117, p. 182-
184]:

v’ cunostinte despre activitatea intreprinderii;

v’ pozitia concurentiala;

v’ cota pe piata;

v’ previziuni de piata;

In procesul obtinerii profitului de fiecare intreprindere, are influentd modul de a alege si a
combina directiile de dezvoltare propuse de intreprindere si rapiditatea de schimbare a
acestora:

» legaturi stranse cu beneficiarii;

» orientarea constanta a Intregului personal spre actiune;

» promovarea spiritului Intreprinzator la intreprindere;

» asigurarea unui echilibru corect intre ordine riguroasa si initiativa;

Intreprinderea trebuie sa fie capabila si genereze mai multe lichiditati, decat cele ce au fost

necesare finantarii ei §i sa promita o reald dezvoltare viitoare.

De asemenea, recomandarile trebuie sa vizeze toate domeniile de interes pentru entitatile
din sistemul cooperatiei de consum, fiecare din acestea avand o anumitd importantd pentru
revitalizarea sa. Astfel, in domeniul [124]:

a) tehnic §i tehnologic, accentul se va pune:
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— retehnologizarea unor sectoare vitale pentru Intreprindere si In limita resurselor
financiare disponibile;

— efectuarea unor modernizari la nivel de masini, utilaje, instalatii care sa antreneze
cheltuieli financiare cat mai reduse;

b) productiei propriu-zise, recomandarile pot fi orientate:

— imbunatatirea structurii sortimentale a fabricatiei in functie de cerintele pietei;

— diversificarea ori specializarea productiei;

c) comercial, unde prioritare sunt:

— consolidarea pozitiei pe o anumita piata sau segment de piata;

— gasirea de noi piete atractive;

— efectuarea de studii de piata care sa atesteze necesitatea si oportunitatea unor schimbari
in structura sortimentald a productiei;

— consolidarea relatiilor comerciale cu partenerii traditionali;

d) economic, unde se va insista pe:

imbunatatirea parametrilor de performanta a intreprinderii;

diminuarea stocurilor;

reducerea perioadei de recuperare a creantelor si de plata a datoriilor;

imbunatatirea raporturilor cu organisme financiar-bancare;

e) marketing, accentul se va pune pe:

analiza pietei interne si externe, tendintele dezvoltarii viitoare;

— analiza tendintelor schimbarii preturilor mondiale si schimbarilor acestora la

intreprindere;

— marirea volumului vanzarilor, si respectiv a exportului;

f) managerial, prin:

— elaborari de strategii si politici realiste;

— restructurarea de ansamblu a Intreprinderii;

Astfel, cunoasterea stdrii actuale a entitatii, ofera posibilitatea desprinderilor cdilor si
modalitatilor de redresare care sa conduca la cresterea profitabilitatii la intreprindere.

In baza literaturii studiate, printre ciile si modalititile ce ar putea fi avute in vedere in
sporirea eficientizarii a activitatii intreprinderii autorul a sistematizat urmatoarele [130, 136]:

¢ Cresterea volumului vanzarilor, astfel, se propun urmatoarele masuri:

v largirea pietei de desfacere;
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v’ determinarea potentialului pietei, care presupune studierea cerintelor si problemelor
clientilor, a capacitatii concurentiale;

v’ asigurarea cresterii vanzarii prin intermediul reclamei si publicitatii profesionale;

v imbunatatirea calitatii productiei (serviciilor) si diversificarea serviciilor conform
cerintelor pietei;

s Competitivitatea productiei, astfel, se propune cresterea calitatii serviciilor. Pentru a
obtine victorie n lupta concurentiald, intreprinderile trebuie sa presteze servicii de
calitate Tnalta si sa faca mai repede decat concurentii sdi, sa insuseasca noile tipuri de

servicii competitive pe piata si largirea sortimentului acestora.

X/

% Perfectionarea managementului financiar. Modul 1n care o intreprindere creste si se
dezvolta, capacitatea sa de a raimane competitiva si de a supravietui depinde de calitatea
managerilor de a promova noi idei pentru noi servicii, asigurand astfel, largirea
sortimentului de servicii si pe aceastd baza fiind posibila cresterea profitabilitatii
intreprinderii. Aceasta din urma necesita, rezolvarea unor probleme ce {in de pregatirea
cadrelor calificate, cresterea potentialului inovational, a calitatii structurii de conducere.

¢+ Reducerea costului. Aici putem mentiona ca, cresterea costurilor constituie un fenomen

marcant al ultimei perioade. Principalele cauze sunt: cresterea preturilor la combustibil,
sporirea cheltuielilor legate de cresterea ratei dobanzii pentru creditele primite s.a. toate
acestea conducand la diminuarea profitului. Pornind de la influenta cheltuielilor totale
asupra profitului si implicit asupra rentabilitdtii, trebuie de luat in vedere unele masuri

pentru reducerea costurilor.

X/

% Cresterea gradului de autonomie financiara a intreprinderii. Asigurarea viabilitatii
financiare se bazeaza pe combinarea optimd a factorilor de productie si punerea in
valoare a potentialului economic, de care dispune Intreprinderea. Aceasta presupune
disponibile.

In conditiile extrem de dificile ale perioadei actuale, in care activeaza intreprinderile pe
langa directiile interne orientate spre realizarea unui profit maxim este necesard si o sustinere din
partea statului.

In baza celor analizate anterior, putem concluziona ca este necesara efectuarea unor actiuni
concrete, cum ar fi:

o Asigurarea unui mediu macroeconomic stabil, care ar permite intreprinderilor si se
concentreze atentia asupra eficientei si nu asupra masurilor de protejare sau de speculd fatd de
cresterile de preturi, impozite, taxe. Guvernul trebuie sa elaboreze o politica fiscala si bugetara prin

care sa echilibreze interesele ce se manifestd la nivelul economiei nationale, cele ale
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intreprinderilor, care doresc ca profitul ce ramane la dispozitia lor sd fie cat mai mare si interesele
statului de a colecta la buget sumele necesare, cu care sa poatd raspunde la cerintele societatii in
ansamblu.

o Protejarea si asigurarea pietei de desfacere etc.

Deci, putem afirma ca actiunile si directiile propuse de autor, dau o orientare generala
managerilor in alegerea unor decizii optime de sporire a rezultatelor financiare, dar realizarea in
practica depinde incd de o multitudine de factori interni §i externi, care trebuie depistati si inlaturati
aceasta fiind posibil, doar in rezultatul evaluarii rezultatelor financiare a activitatii intreprinderii.

Astfel, in obiectele de baza ale optimizdrii se includ problemele Tmbunatatirii
mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii, a capitalului intreprinderii si, prin urmare,
imbunatatirea rezultatelor financiare a intreprinderii.

Evaluarea obiectelor de baza ale optimizarii mecanismului de gestiune a patrimoniului
intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova diferd de evaluarea
obiectelor criteriale prin faptul cd se acorda o atentie sporitd evaluarii calitative din cauza absentei
relatiilor normative stabilite intre partile structurale ale obiectelor de bazi, pentru evaluarea lor
cantitativd. Evaluarea calitativdi a obiectelor de baza se realizeaza prin compararea dinamicii
indicatorilor financiari cu sens economic diferit. Datorita impactului esential a sensului economic
diferit al indicatorilor financiari, calculate pentru fiecare obiectul de baza ale optimizarii
managementului intreprinderii, evaluarea fiecaruia dintre obiectele respective se incepe cu analiza
detaliata a continutului lor economic.

Patrimoniul intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova
reprezintd activele imobilizate si activele circulante prin intermediul carora entitatea desfasoara

activitatea economica si realizeaza profitul.

3.2. Modelarea econometricd a procesului optimizarii mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova

In procesul de formare structurii optime a patrimoniului, ar trebui si fie luate in
consideratie urmdtoarele reguli financiare: supraestimarea nejustificatd a valorii stocurilor de
marfuri conduce la suprasolicitare, si ca rezultat apare imposibilitatea functionarii normale a
intreprinderii. Pentru asigurarea rentabilitdtii Intreprinderii, se considerda normal ca valoarea
activelor imobilizate ale societatii sa fie de doua ori mai mica decat valoarea activelor circulante.

In acest scop, in viziunea autorului, pentru modelarea procesului optimizarii mecanismului
de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica
Moldova este necesar crearea si calcularea indicatorului patrimoniului net ajustat (IPNA)

intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum.
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Indicatorul patrimoniului net ajustat se calculeaza pe baza urmatoarei inegalitati:
Vom nota:

MB — mijloace banesti;

CTS- creante pe termen scurt

SMM — stocuri de marfuri si materiale;

ACI — animale la crestere si ingrasat;

MF — mijloace fixe;

T- terenuri;

AME — active materiale in curs de executie;

DTS — datorii pe termen scurt;

DTL - datorii pe termen lung;

AFTL — active financiare pe termen lung;

ITS - investitii pe termen scurt;

AAN — amortizarea activelor nemateriale;

AAMTL - amortizarea activelor materiale pe t/ lung.

{ME— CTS+ SMM — ACT+ fT5}+ (MF+T +AME + AFTL— AAN — AAMTL) = DTL+ DTS (3.1)

IPNA = (ME — CTS + SMM — ACI +ITS) — DTS + (MF + T + AME + AFTL — AAN — AAMTL) —DTL (3.2)

Indicatorii  factoriali i tipul influentei acestora asupra patrimoniului intreprinderilor
sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova 11 vom stabili prin formule.
Indicatorului patrimoniului net ajustat reprezinta o functie liniara a urmatorilor indicatorii factoriali:
IPNA = f (MB, CTS, SMM, ACI, AFTL, DTS, MF, T, AME, AAN, AAMTL, ITS, DTL) (3.3.)

Favorabil pentru optimizarea structurii proprietdtii intreprinderii influenteaza cresterea
unor astfel de indicatori ca: mijloace banesti, stocuri de marfuri si materiale, mijloace fixe, terenuri,
active materiale 1n curs de executie, active financiare pe termen lung, investitii pe termen scurt si
scaderea valorilor unor astfel de indicatori ca: datorii pe termen scurt, datorii pe termen lung,
creante pe termen scurt.

Eficienta utilizarii patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din
Republica Moldova este determinata de profitul obtinut la 1 leu al valorii patrimoniului si venitul
obtinut la 1 leu al investitiilor in activele intreprinderii.

Indicatorii factoriali, tipul de dependentd dintre ele si caracterul impactului asupra

indicatorului patrimoniului net ajustat, sunt prezentate in tabelul 3.1.
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Tabelul 3.1. Indicatorii factoriali si impactul lor asupra indicatorului patrimoniului

net ajustat si optimizarii mecanismului de gestiune a patrimoniului

intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova

Denumirea indicatorului factorial Ca.racterul impactuJ ui
(tip de dependenta)

Mijloace banesti Directa
Creante pe termen scurt Indirecta
Stocuri de marfuri si materiale Directa
Animale la crestere si Ingrasat Indirecta
Mijloace fixe Directa
Terenuri Directa
Active materiale in curs de executie Directa
Amortizarea activelor nemateriale Indirecta
Amortizarea activelor materiale pe t/ lung Indirecta
Datorii pe termen scurt Indirecta
Datorii pe termen lung Indirectd
Active financiare pe termen lung Directa
Investitii pe termen scurt Directa

Sursa: elaborat de autor

Obiectul de bazd al optimizarii mecanismului de gestiune

prin dinamica rentabilitdtii activelor intreprinderii.

a patrimoniului intreprinderilor

sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova este o parte integrala a criteriului

gestiunii financiare a Intreprinderii compus din sase componente. Criteriul respectiv se estimeaza

Astfel, in viziunea noastra, pe langad indicatorul patrimoniului net ajustat, ca unul dintre

model, a unor elemente cum ar fi:

1) Rentabilitatea economica a activelor, se calculeaza prin formula:

ROA = PPGI
A

unde:
PPGI — profitul perioadei de gestiune pana la impozitare;

A - activele.

(3.4.)

elementele esentiale in procesul elabordrii modelului indicelui integral al eficientei utilizarii

patrimoniului intreprinderii, este necesar sa se ia In considerare posibilitatea utilizdrii, In acest
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Valoarea coeficientului reprezintd o estimare cantitativd a eficacititii utilizarii
patrimoniului intreprinderii.

Evaluarea gradului de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului
intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova se efectueaza prin
intermediului evaluarii in dinamicd a valorilor rentabilitatii patrimoniului/activelor, utilizand
metoda comparatiei retrospective.

Se estimeaza pozitiv cresterea rentabilitatii patrimoniului/activelor. Dinamica negativa a
valorii rentabilitatii activelor este cauzatd de scaderea cererii la marfurile comercializate si supra-
acumularea a patrimoniului/activelor.

Majorarea rentabilitatii patrimoniului/activelor apare ca rezultat al cresterii cererii la
marfurile comercializate si Imbunatatirii structurii patrimoniului/activelor intreprinderii.

2) Coeficientul valorii reale a patrimoniului net ajustat. Valoarea coeficientului reflectd

ponderea reald a patrimoniului net ajustat in activele totale a intreprinderii:

_ (MB-CTS+SMM—-ACI+ITS)— DTS+(MF+T+AME+AFTL—AAN—AAMTL)-DTL

Kyrpna = P (3.5.)
IPNA

Kvrpna = T4 (3.6.)

unde:

MB — Mijloace banesti;

CTS- Creante pe termen scurt;

SMM — Stocuri de marfuri si materiale;
ACI — Animale la crestere si ingrisat;

MF — Mijloace fixe;

T- Terenuri,

AME — Active materiale in curs de executie;
DTS — Datorii pe termen scurt;

DTL - Datorii pe termen lung;

AFTL — Active financiare pe termen lung;
ITS - Investitii pe termen scurt;

AAN — amortizarea activelor nemateriale;
AAMTL - amortizarea activelor materiale pe t/ lung;
A- Activele.

Nivelul optim ar trebui s fie nu mai putin de 0,5.
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Avand 1n vedere ca valoarea coeficientului caracterizeaza structura activelor si reprezinta
ponderea patrimoniului propriu (activelor imobilizate si circulante), direct si indirect implicat in
activitatea comerciald a intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova,
in legatura cu cele expuse anterior, se propune utilizarea coeficientului respectiv pentru formarea
modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului intreprinderii.

Pentru confirmarea valabilitatii si corectitudinii alegerii componentelor modelului in
calitate de elemente cheie ale unui criteriu complex de optimizare a mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova, de
asemenea pentru confirmarea independentei fiecdruia dintre celelalte cinci obiecte de modelare,
autorul a efectuat analiza corelatiei obiectelor optimizarii mecanismului gestiunii patrimoniului
intreprinderii.

Analiza corelatiei a fost efectuata in functie de evaluarea cantitativa a criteriului optimizarii
mecanismului gestiunii patrimoniului la circa 15 de intreprinderi ale sistemului cooperatiei de
consum din Republica Moldova) (vezi anexa 6 si 7). Rezultatele analizei corelatiei sunt prezentate
in tabelul 3.2.

Nivelul interdependentei dintre obiectele de optimizare a fost determinat cu ajutorul unui
coeficient de corelatie, a carui valoare variaza de la -1 pana la +1.

Pentru evaluarea nivelelor interdependentei, s-a pornit de la ipoteza, ca daca valoarea
coeficientului de corelatie la modul este in intervalul de la 1 pana la 0,9, se observa o corelatie
foarte puternica; de la 0,8 pana la 0,6 - existd o corelatie slaba; de la 0,6 pana la -0,6, existd o
corelatie foarte slaba, sau corelatie complet absenta.

Rezultatele analizei corelatiei indicatorilor din tabelul 3.2. sunt urmatoarele:

- coeficientii de corelatie cu valori la modul de la 1 pana la 0,9, corespunzand unei
interdependente foarte puternice, au relevat doi indici de 0,93 - rentabilitatea activelor — patrimoniul
si 0,91- patrimoniul - factorul valorii reale a patrimoniul,

- valori la modul de 0,88 si 0,89, le corespund indicii: rentabilitatea vanzarilor — patrimoniul
si patrimoniul - rotatia activelor — aceasta corelatie este moderat-puternica;

- intervalul de la 0,8 pana la 0,6, corespunde unei dependente de corelatie slaba, exista doi
factori (acestia sunt egali cu 0,65 si 0,60 - reprezinta relatia dintre: patrimoniul — rezultatele
financiare, credibilitatea - patrimoniul);

- alti coeficientii de corelare se incadreaza in intervalul: 0,6 - 0, inclusiv elementele:
«solvabilitate - patrimoniul», «probabilitatea falimentului — patrimoniul», patrimoniul — capitalul),
faptul care reflecta o dependentd de corelatie foarte slaba, sau o absenta completa a corelatiei si care

ne permite sa afirmam ca aceste elemente sunt independente.
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Tabelul 3.2. Rezultatele analizei corelatiei obiectelor modelului indicelui integral al eficientei
utilizarii patrimoniului intreprinderii, in baza datelor a 15 de intreprinderi ai sistemului cooperatiei

de consum din Republica Moldova

Ne Denumirea perechilor de obiecte analizate in Valorile obtinute ale
cadrul optimizarii a mecanismului de gestiune coeficientilor corelatiei

a patrimoniului pare
1 | Solvabilitate - patrimoniul 0,00
2 | Credibilitatea - patrimoniul 0,60
3 | Probabilitatea falimentului - patrimoniul 0,29
4 | Patrimoniul — capitalul 0,31
5 | Patrimoniul — rezultatele financiare 0,65
6 | Rentabilitatea activelor - Patrimoniul 0,93
7 | Rentabilitatea vanzarilor - Patrimoniul 0,88
8 | Patrimoniul - Rotatia activelor 0,89
9 | Patrimoniul - Factorul valorii reale a patrimoniul 0,91

Sursa: elaborat de autor

Astfel, in viziunea noastra, este necesar de elaborat modelul indicelui integral al eficientei
utilizarii patrimoniului intreprinderii utilizind urmatorii indicatori: rentabilitatea activelor,
factorul valorii reale a patrimoniul, rentabilitatea vanzarilor, rotatia activelor.

Scopul principal al optimizarii mecanismului de gestiune al patrimoniului entitatilor
sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova, este precautarea modalitatilor de
maximizare a rentabilitdtii capitalului investit.
management: strategic, tactic si operational.

In primul rand vom elabora modelul indicelui integral al eficientei utilizrii patrimoniului
intreprinderii sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova, care reflectd impactul a doi
factori asupra rentabilitatii patrimoniului net ajustat-corectat.

Vom nota:

Rp,4 - rentabilitatea patrimoniului net ajustat;

PPGI — profitul perioadei de gestiune pana la impozitare;
VV — venitul din vanzari;

R, - rentabilitatea vanzarilor;

Kgpya — Totatia patrimoniului net ajustat.
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PPGI  PPGI Vv
IPNA Vv IPNA

Rpya = (3.7)

Rpyg = Ryy X Kgpya (3.8.)

Modelul cu doi factori de influenta reprezinta relatia dintre indicatorul eficientei activitatii

intreprinderii — rentabilitdtii patrimoniului net ajustat (Rp,, ) si doi factori: rentabilitatii vanzarilor

(R ) si rotatiei patrimoniului net ajustat (Kzpy4 )-

Astfel, modelul permite evaluarea contributiei sistemului de vanzari al entitatii si gradul de
utilizare a patrimoniului in formarea rentabilitatii.

in afara de modelul cu doud factori, este necesar si se mai elaboreze un model al indicelui
integral al eficientei utilizirii patrimoniului entitatii sistemului cooperatiei de consum din

......

(R1, ) ca indicatorul integral al eficientei activitatii intreprinderii §i prezentarea formulei matematice

sub forma de influenta a trei factor consecutivi.

......

PPGI Vv IPNA

RI, = 4% XIPNA X A (39)
RI, = Ryy X Kppna X Kyvrpna (3.10.)
Unde:

RI, - rentabilitatea integrald a patrimoniului;

R, - rentabilitatea vanzarilor;

Kyrena - COeficientul valorii reale a patrimoniului net ajustat;
Kepna — rotatia patrimoniului net ajustat;

A - activele.

Modelul indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului intreprinderii cu trei factori de

.....

cooperatiei de consum din Republica Moldova, activitatii operationale (vanzari), eficientei gestiunii

financiare a patrimoniului intreprinderilor si nivelului de optimizare a structurii patrimoniului.
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Rezultd ca, eficienta sistemului de vanzari al intreprinderii determind in mod direct
rentabilitatea vanzarilor si rentabilitatea patrimoniului si, in consecintd, atractivitatea investitionala
a intreprinderii.

Modelul indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului intreprinderii, poate fi
prezentat in forma calcularii indicatorului mediu pentru o anumita perioada de timp atat pentru
ramurd 1n ansamblu, cat si pentru o singura intreprindere.

Vom nota:

RI, — rentabilitatea integrald medie a patrimoniului

N - numarul de ani

PPGI, — profitul perioadei de gestiune pana la impozitare a anului n;
VV, - venitul din vanzari a anului n;

IPN A, - indicatorul patrimoniului net ajustat a anului n;

A, -activele a anului n;

. X[ PPGLsm |, XL VVp+n B[ IPNAp+n

RI
P TV, +n YIIPNA,+n Yl Ap+n

(3.11.)

In continuare, vom calcula indexul integral al eficientei utilizarii patrimoniului
intreprinderii a agentilor economici analizati si in general pentru sistemul cooperatiei de consum

din Republica Moldova conform datelor din tabelul 3.3.
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Tabelul 3.3. Datele initiale ale modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului

intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova, lei

Indicatorii Anii Suma
2010 2011 2012 2013 2014

l':’:"lll'e‘;‘i‘fe 12394099 | 15829841 17624175 15812865 15367206 | 77028186
tC/S“‘a“te pe 44829759 | 49073735 45995142 43512411 46487430 | 229898477
Stocuri de
mirfuri si 125735031 | 132165941 | 127729409 | 136783114 | 146308328 | 668721823
materiale
Animale la
crestere si 64792 1694 2544 - 11883 80913
ingrasat
Mijloace fixe | 991887512 | 976089502 | 992630555 | 992773806 | 1023261851 |4976643226
Terenuri 13041083 | 13309423 13671884 14586558 18988053 | 73597001
Active
materialein | 12607139 | 14347621 12620046 9969822 12982395 | 62527023
cle
Active

. 1077611 1075785 1121131 1858549 1937910 7070986
nemateriale
Amortizarea
activelor (581141) (588933) (628476) (606693) (632295) -3037538
nemateriale
Amortizarea
activelor (517125780) | (504202589) | (507209779) | (506215570) | (533361952) | -568115670
materiale pe
t/ lung
DEEITII g 18702920 | 19468200 | 19399349 20539543 21002359 | 99112371
termen scurt
Datorii pe
termen lung | 176054021 | 181331222 | 180532092 | 185098018 | 202388704 | 925404057
Active
financiare pe | 14298694 | 16502238 8379238 9230205 8083959 56494334
termen lung
Investiii pe 14093194 | 12023844 19360019 19417909 24163921 89058887
termen scurt
IPNA 516357857 | 523749507 | 530238228 | 529626866 | 538245950 | 2638218408
l’;gz';‘i'id'” 760657658 | 825797623 | 821132612 | 849841404 | 885189498 | 4142618795
Profitul
perioadeide | 403,116 | 9520663 928369 6142636 12780941 | 33713725
gestiune pana
la impozitare
Totalactive | 219605750 | 727452635 | 732611916 | 738626465 | 766389378 | 3678766114

Sursa: elaborat de autor
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Modelul indexului integral al eficientei utilizarii patrimoniului intreprinderii si interpretarile
lui prin formulele cu doi si trei factori, permit companiei sa evalueze rapid impactul diferitilor
factori asupra formarii unui element cheie in evaluarea valorii patrimoniului Intreprinderii si
atractivitatea acesteia pentru proprietari prin intermediului evaludrii indicatorului al rentabilitatii
patrimoniului intreprinderii.

In urma analizei efectuate constatim o majorare in dinamici a indicatorului patrimoniului
net ajustat a Intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum pe perioda anilor 2010-2012 si 2013-
2014. Aceasta majorare s-a datorat cresterii valorii mijloacelor banesti, mijloacelor fixe, terenurilor

si micsordrii datoriilor Intreprinderilor.

Tabelul 3.4. Aplicarea modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului
intreprinderii pentru optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor

sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova

Indicatorii Anii Valoarea
2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 medie
Rppq 20 084 | 1,82 | 017 | 1,16 | 2,37 1,27
R,.. % 0,57 1,15 | 0,11 | 0,72 | 1,44 0,80
Kgpya P-P 1,47 157 | 155 | 160 | 1,64 1,57
Kyrpya.P-P 0,73 0,72 | 0,73 | 0,72 | 0,70 0,72
RI, % 0,61 1,31 | 0,23 | 0,83 | 1,67 0,91

Sursa: elaborat de autor

Analizand tabelul 3.4. putem constata majorarea indicatorilor rezultativi (rentabilitatea
patrimoniului net ajustat, rentabilitatea vanzarilor, coeficientul valorii reale a patrimoniului net
ajustat; rotatia patrimoniului net ajustat, rentabilitatea integrala a patrimoniului). Aceasta majorare
s-a datorat cresterii valorii profitul perioadei de gestiune pina la impozitare si venitului din vinzari a

intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova.
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Tabelul 3.5. Datele initiale ale modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului al

Universal COOP or. Anenii Noi, lei

Indicatorii Anii Suma

2010 2011 2012 2013 2014
Mijloace 730 260057 85560 75718 22444 444509
banesti
Creanfepet's | so1605 | 0237564 | 246194 | 176172 | 241391 | 1196016
Stocuri de
mirfuri i 2721998 | 2048545 | 2452099 | 2625995 | 2605373 | 13354010
materiale
Mijloace fixe | 13196658 | 15712573 | 17394234 | 17446070 | 18079001 | 81828536
Terenuri 273298 272600 272600 272600 268820 | 1350918
Active
materiale in 0 190972 0 0 223379 414351
cle
Amortizarea
activelor 7944921 | -8273514 | -8752175 | -9315328 | -9507771 | -43793709
materiale pe
t/ lung
PCLCIAN 2278396 | 3341779 | 3404480 | 3097963 | 3103547 | 15226165
termen scurt
Datorii pe
termen lung 218372 | 1489737 | 1243322 | 925089 | 1061639 | 4938159
IPNA

6045690 | 6517281 | 7050710 | 7258175 | 7767451 | 34639307
:’;:Z';‘i'id'“ 17317478 | 18703450 | 16546590 | 16822111 | 16468712 | 85858341
Profitul
perioadeide | 455000 | 435352 | 581868 | 276529 509911 | 1996180
gestiune pana
la impozitare
Total active | 8549914 | 11357492 | 11705827 | 11284543 | 11937763 | 54835539

Sursa: elaborat de autor

Analizand datele in tabelul de mai sus, observam ca indicatorul patrimoniului net ajustat al
UniversalCOOP or. Anenii Noi, in perioada anilor 2010-2014, demonstreazd o crestere
considerabild in valoarea anuald medie de 7%. Aceasta crestere s-a datorat cresterii valorii
mijloacelor fixe in patrimoniul total si micsorarii datoriilor pe termen lung si scurt.

Desi atestam o dinamica pozitiva a indicatorul patrimoniului net ajustat al Universal COOP

or. Anenii Noi.

98



Tabelul 3.6. Aplicarea modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului

intreprinderii pentru optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului al Universal COOP or.

Anenii Noi, lei

Indicatorii Anii Valoarea
2010 | 2011 |2012 [2013 [ 2014 | medie
Rppa %0 1,70 | 6,68 | 825 | 381 | 7,72 5,63
Ry ,%0 059 | 233 | 352 | 1,64 | 3,64 2,34
Kpna PP 286 | 287 | 235 | 232 | 2,12 250
Kygona PP 0,70 | 0,57 | 0,60 | 0,64 | 0,65 0,64
RI, % 120 | 3,83 | 497 | 245 | 5,03 3,50

Sursa: elaborat de autor

Analizand evolutia indicatorilor de eficienta gestiunii patrimoniului Universal COOP or.

Anenii Noi putem constata ca marimea acesteia este foarte mare, pe toatd perioada analizata,

comparativ cu

valorile indicatorilor calculate in tabelul 4, pentru intregul sistem cooperatiei de

consum din Republica Moldova. Acest fapt aratd, cd Universal COOP or. Anenii Noi utilizeaza

politica financiara eficientd in domeniului gestiunii a patrimoniului.

Tabelul 3.7. Datele initiale ale modelului indicelui integral

al eficientei utilizarii patrimoniului al UCOOP or. Floresti, lei

Indicatorii Anii Suma
2010 2011 2012 2013 2014

Mijloace 176242 424151 772004 313629 287996 1974022
banesti
Creante pe t/s 1973954 2832923 1756421 1795217 1513820 9872335
Stocuri de
marfuri si 10182882 | 10044460 | 10323568 | 10698684 | 10803813 | 52053407
materiale
Mijloace fixe 37916392 | 38872458 | 38716899 | 39479647 | 40208418 | 195193814
Terenuri 282107 282107 280213 278660 273929 1397016
Active 326010 326010 326010 284730 284730 1547490
materiale in c/e
Active _ 5320 - - - - 5320
nemateriale
Amortizarea
activelor -5320 g - - - -5320
nemateriale
Amortizarea
actlvel_or -8940809 | -19427558 | -19560365 | -20301222 | -20937089 | -99167043
materiale pe t/
lung
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Datorii pe 8924101 | 10340006 | 9235173 | 8849443 | 8634856 | 45983579
termen scurt

Datorii pe vl 1002500 | 703154 417548 231940 83832 2438974
Active

financiare pe 429007 | 557470 87470 87470 87470 1248887
termen lung

IPNA 22419184 | 22868861 | 23049499 | 23555432 | 23804399 | 115697375
Venitul din 56593139 | 60650346 | 57854082 | 57900051 | 56852019 | 289849637
vanzari

Profitul

perioadei de 902050 | 982611 349710 686179 559883 3480433
gestiune pana la

impozitare

Total active 32542017 | 34110795 | 32869081 | 32813435 | 32724300 | 165059628

Sursa: elaborat de autor

In urma analizei tabelului 3.7. observam ca in anul 2014, indicatorul patrimoniului net ajustat
s-a majorat fatd de anii 2010, 2011, 2012 si 2013 cu 6,17%, 4,09%, 3,28% si 1,06 %, aceasta s-a
datorat majorarii stocurilor de marfuri si materiale, mijloacelor fixe si investitiilor pe termen lung.

Analiza dinamicii surselor de formare a patrimoniului intreprinderii aratd influenta pozitiva
asupra indicatorul patrimoniului net ajustat, conditionatd de micsorarea datoriilor pe termen lung si
scurt.

Tabelul 3.8. Aplicarea modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului

intreprinderii pentru optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului

al UCOQRP or. Floresti, lei

: y Anii Valoarea
Indicatorii :
2010 | 2011 [ 2012 | 2013 | 2014 | medie

Rpya % 402 | 430 | 152 | 291 | 2,35 3,02
Ry % 159 | 162 | 060 | 1,19 | 0,98 1,20
Krena PP 252 | 265 | 251 | 2,46 | 2,39 2,51
Kygrona PP 069 | 067 | 0,70 | 0,72 | 0,73 0,70
RI, % 277 | 288 | 1,06 | 2,09 | 1,71 2.10

Sursa: elaborat de autor
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Datele din tabelul 3.8. ne arata ca desi pe parcursul celor 5 ani atestim o diminuare

......

Aceastd diminuare necesitd elaborarea unor masuri financiare pentru optimizarea gestiunii

patrimoniului intreprinderii.

Tabelul 3.9. Datele initiale pentru constatarea i prognozarea structurii

optime si eficientei utilizarii patrimoniului al UCOOP or. Floresti, lei

Indicatorii Anii Sumai
2015 2016 2017 2018 2019

Mijloace

oA 293756 299631 305624 311736 317971 | 1528718
banesti
Creanfepet/s | 15,1096 | 1574978 | 1606478 | 1638607 | 1671380 | 8035540
Stocuri de
mirfuri si 11019889 | 11240287 | 11465093 | 11694395 | 11928283 | 57347946
materiale
Mijloace fixe | 11012586 | 41832838 | 42669495 | 43522885 | 44393342 | 213431146
Terenuri 279408 284996 290696 296510 302440 | 1454048
PEE 200425 | 296233 302158 308201 314365 | 1511381
materiale in c/e
Amortizarea
activelor .
materiale pe y | 21983943 | 23083141 | -24237298 | -25049163 | 26721621 | 151 471
lung
Datorii pe 7771370 | 6994233 | 6294810 | 5665329 | 5098796 | 31824539
termen scurt
Datorii pe U/ 75449 67904 61114 | 55002 49502 308970
Active
financiare pe 89219 91004 92824 94680 96574 464301
termen lung
IPNA 24698617 | 25474689 | 26139145 | 26697520 | 27154435 | 130164407
X‘:lr;':;’l' din 50604620 | 62679351 | 65813318 | 69103984 | 72550184 | 76187143
Profitul
perioadei de 727848 | 946202 | 1230063 | 1599082 | 2078806 | 2702448
gestiune pina la
impozitare
Total active 33378786 | 34046362 | 34727289 | 35421835 | 36130271 | 36852877

Sursa: elaborat de autor
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Pentru a asigura functionarea eficientd a intreprinderii UCOOP or. Floresti, in viitor, se
recomandd: mentinerea nivelului de crestere elementelor patrimoniului net ajustat in valoare de
2% anual, reducere anuala a datoriilor pe termen lung si scurt in marime de 5% anual, realizarea
majordrii profitului perioadei de gestiune pind la impozitare la nivelul annual de 30%, prin
intermediului optimizarii a procesului de formare a costurilor vanzarii si a cheltuielilor totale, astfel
marindu-se marja comerciala si desigur profitului perioadei de gestiune pana la impozitare.

Calculele prezentate in tabelul 3.10. aratd cd masurile recomandate privind formarea

structurii optime si majorarea eficientei utilizarii patrimoniului al UCOOP or. Floresti a contribuit

considerabil la Tmbunatatirea situatiei financiare.

Tabelul 3.10. Aplicarea modelului indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului

intreprinderii pentru prognozarea indicatorilor de eficienta al UCOOP or. Floresti, lei

Indicatorii Anii Valoarea
2015 [2016 | 2017 | 2018 [2019 | medie
Rppy /%0 295 | 3,71 | 471 | 599 | 7,66 5,00
Ry %0 122 | 151 | 1.87 | 2,31 | 2,86 1,96
Krpya PP 242 | 246 | 252 | 259 | 267 | 253
Kyrpya PP 074 | 075 | 075 | 075 | 0,75 0,75
RI, % 218 | 2,78 | 354 | 451 | 5,75 3,75

Sursa: elaborat de autor

Astfel, in viziunea noastrd, avantajele si dezavantajele modelului indexului integral al
eficientei utilizarii patrimoniului intreprinderii pot fi grupate in urmatoarele compartimente:

1) principalul avantaj al modelului elaborat de autor este simplitatea calculelor si analizei
rezultatelor obtinute. Acest lucru a condus la faptul ca modelul elaborat a fost aplicat in
analiza financiara in cadrul intreprinderilor: UniversalCoop din or. Anenii Noi, UCOOP din
or. Floresti, URECOOQP din or. Straseni;

2) factorii selectati, care determina rentabilitatea companiei pentru proprietari, este destul de
usor de asociat cu planurile operationale ale intreprinderii;

3) dezavantajul modelului se explica prin faptul cd rapoartele (situatiile) financiare nu
reprezintd o sursd absolut sigurd de informatii despre activitatea intreprinderilor sistemului
cooperatiei de consum din Republica Moldova.

Intru perfectionarea rezultatelor aprecierii elementelor bilantiere, efectuirii reviziilor,
evaluarilor si reevaludrilor, se propun urmatoare aspecte ce tin de modalitatile de ajustare a

situatiei financiare, care presupun:
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Ajustari de normalizare a informatiei contabile si deeliminare a elementelor
extraordinare. Aceste ajustari se efectueaza in scopul determinarii veniturilor si cheltuielilor
ce caracterizeaza o afacere normala. Astfel, intreprinderile analizate se vor afla intr-o situatie
comparabila.

Normalizarea este posibila prin urmatoarele modalitati [77]:

a) corectarea veniturilor si cheltuielilor extraordinare, neoperationale, unitare (de
exemplu pierderi sau castiguri atipice din vanzarea activelor, pierderi sau profituri
extraordinare (incendii, inundatii sau alte pierderi fizice, greve, costuri generate de litigii,
vanzari de linii ale afacerii etc.), operatii discontinue).

b) corectarea cu privire la metoda de evidenta a operatiunilor si /sau metodei de calcul
a uzurii si amortizarii (spre exemplu, contabilizarea stocurilor, politica de capitalizare a
diferitelor categorii de cheltuieli, adecvarea sau inadecvarea activelor (de exemplu, excesul de
necesar de fond de rulment), recunoasterea veniturilor si cheltuielilor.

¢) corectarea rezultatelor contabile prin determinarea valorii de piata a activelor.

Analiza ajustarilor de normalizare. Proprietarul unui pachet de control din actiunile
firmei poate Intreprinde actiuni in sensul realizdrii unor ajustari pentru eliminarea unor
elemente de naturd non-operationald sau extraordinard, in vreme ce un actionar minoritar nu
beneficiaza de aceastd putere.

De aceea, ajustdrile care asigurd o situatie de normalitate a activitdtii entitatii
economice vor fi realizate doar atunci cand se urmareste evaluarea unui pachet de control.
Aceste ajustari pot include [84, p. 218-220]:

+ excesul sau nivelul prea redus al compensatiilor acordate managementului;

+ eliminarea operatiilor ineficiente, care genereazd costuri majore si iesiri
importante de lichiditati din companie;

+ schimbarea politicii tranzactiilor companiei cu persoane din cadrul firmei
(salariati, actionari, management etc.)

+ schimbarea structurii capitalului si a structurii activelor.

Astfel, procedurile de evaluare si separare a elementelor operationale de cele
neoperationale implica in unele situatii addugarea valorii partii neoperationale a afacerii la
valoarea estimata a companiei operationale. Aceasta procedura este necesara doar in cadrul
evaluarii pachetului de control, deoarece proprietarul unei participatii minoritare nu poate
forta lichidarea activelor neoperationale.

In aceastd procedurd evaluatorul separa activele redundante (neoperationale sau in
afara exploatirii) de cele operationale, apoi separa toate veniturile si cheltuielile produse de

activele neoperationale si le evidentiaza separat in contul de rezultate.
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Exemple tipice de active redundante sunt: depozite bancare; titluri de participare sau
titluri de plasament; terenuri sau cladiri in exces sau neutilizate in activitatea operationald;
automobile, baze sportive sau de agrement etc.

Ajustarea inflationista (raportarea informatiei contabile la data evaludrii pentru a o
aduce in stare comparabild) poate fi efectuata prin: reevaluarea tuturor activelor de bilant prin
transformarea in valuta forte si reevaluarea activelor conform fluctuatiei preturilor - metoda
de evidentd a modificarii nivelului preturilor. Analiza pe baza ratelor (analiza expres) o
consideram drept cea mai practicatd in cadrul evaluarii, fiind recomandata in special de
evaluatorii din vest. Efectuand analiza economico-financiara si aprecierea eficientei functionarii
cooperative de consum Universalcoop, s-a constat ca aceasta se afla in dificultate, respectiv pentru
aceasta se propun unele particularitati spre aplicare la evaluarea unitatilor patrimoniale aflate in

dificultate.

3.3. Orientari de perfectionare si optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului
in sistemul cooperatiei de consum

Performantele si functionalitatea entitatii cooperatiste depind de calitatea gestiunii
economico-financiare, in conditiile unei inzestrari tehnice optime si a organizarii rationale a muncii.
Gestiunea financiara a Intreprinderii urmadreste protejarea patrimoniului pe baza unei bune
administrari si a autocontrolului. Gestiunea economicd este mult mai larga decat gestiunea
financiara, cuprinzand toate domeniile activitatii intreprinderii si isi gaseste expresia in performanta
economica. Parametrii conceptului de performanta pot fi larg abordati si exprima calitatea actului
managerial. Diagnosticarea activitatii tehnico-productive si economico-financiare se poate face prin
masurarea performantelor activitatilor si pe ansamblul intreprinderii pentru a gasi solutii ca aceasta
sd devind competitivd. Se urmdreste asanarea activitdtilor nerentabile, cunoasterea sanselor
intreprinderii de a deveni competitiva pe piata, de a-si relansa si stabiliza activitatea economicd sau
de a intra in faliment. In cazul unor sanse reale de redresare economicd se elaboreaza planul de
afaceri detaliat. Informatiile necesare in vederea masurdrii performantei economice prezente si
previzibile se obtin din contabilitatea analitica, din bilantul contabil si anexele acestuia din analiza
bonitatii si altor indicatori economico-financiari.

Dupa cum noi am mentionat si anterior, de elaborarea unei politici financiare riguroase si
foarte adaptabila la conditiile decatate de piata depind obtinerea de rezultate financiare avantajoase.
Gestiunea financiara are rolul de a urmari indeplinirea instructiunilor prevdzute de politica
financiard. Iar pentru estimarea rezultatelor financiare trebuie utilizatd metoda cea mai rationala si

bine argumentata pentru estimarea acestora intr-un timp cat mai bun si cu abateri nesemnificative.
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Fiecare intreprindere sau mai bine zis fiecare agent economic tinde ca activitatea sa fie cit
mai eficienta, ori, investitiile facute de acesta sa fie cat mai eficiente. Cand vorbim de eficienta
trebuie sd avem in vedere In ce se concretizeaza efectul si, de asemenea cum putem cuantifica
efortul.

Din punct de vedere economic, ea se reflecta cel mai bine si imediat in profit, Tn marimea
profitului. Profitul obtinut nu este singurul rezultat prin care se poate aprecia eficienta organizatiei
economice. El exprima numai sintetic si direct eficienta managementului.

Oprindu-ne la indicatorii care sunt utilizati in scopul estimdrii rezultatelor financiare as
putea face o deliberare in cazul fiecaruia si argumenta rolul acestora in cadrul acestui aspect.
Pornind de la estimarea patrimoniului intreprinderii, acesta are un rol deosebit deoarece se face mai
intai o evaluare a patrimoniului pentru a vedea cu ce tip de intreprindere vom lucra, cind mentionez
tip de intreprindere ma refer la capacitatea acesteia;intreprinderi mici, mijlocii si mari.

Deci, pasul doi ce urmeaza a fi facut este estimarea surselor de finantare a acestor active,
anume acest indicator ne va oferi informatii privitor la pasivul intreprinderii, si ce pozitie ocupa
aceasta pe piata. Tot despre acest coeficient este de mentionat faptul cain urma analizei lor ne va
furniza informatii despre cum este privita intreprinderea din exterior, spun aceste afirmatii deoarece
acest indicator ne va da posibilitatea de a clasa intreprinderea intre o Intreprindere puternic
indatoratd, intreprindere mediu indatoratdsi o intreprindere independentd ce poate sd-si acopere
nevoile din fondurile proprii.

In urma acestor deliberari se poate constata profit sau pierderi aduse intreprinderii din
fiecare activitate desfasurate de aceasta. Nu ne oprim doar la profitul net al perioadei de gestiune
deoarece numai facand o retrospectiva a tuturor indicatorilor de profit vom putea stabili din care
activitate se obtine profit si din care pierdere pentru ca pe viitor intreprinderea sa-si poata elabora
business-planul cu ajutorul datelor furnizate de catre aceasta.

Alti indicatori cu o asemenea valoare si importantd ca si a profitului sunt indicatorii
rentabilitatii, acestia necesita o ampla analiza deoarece acestia exprima capacitatea Intreprinderii de
a castiga profit. Fiece indicator al rentabilitatii are greutatea sa, iar analiza fiecaruia este foarte
importantd deoarece astfel putem stabili gradul dezvoltarii intreprinderii pe viitor si iin baza
fiecaruia se pot formula teorii si propuneri strategice ce vor asigura dezvoltarea Intreprinderii pe
viitor. Facand referinta la fiecare indicator in parte atunci putem afirma ca rentabilitatea activelor ne
da posibilitatea de a observa bine zis acest indicator, reflectd nivelul profitului obtinut la fiecare leu
al mijloacelor investite.

Economia de piata ofera intreprinderilor libertate in actiune. Proprietarii sunt cei care decid
tipul de activitate al Intreprinderii, ce servicii sd pesteze, piata pe care doresc sdactiveze, si la ce pret

sunt impuse de catre piata. Maximizarea valorii Intreprinderii, in aceste conditii, necesita studierea
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permanentd atat a mediului intern, cat si a celui extern al intreprinderii de catre managerii acesteia,
acestia trebuind sa fie suficient de receptivi la modificérile de mediu pentru a realiza obiectivul
propus.

Deseori, in cadrul intreprinderilor din sistemul cooperatist se acorda mai multd atentie
eforturilor cotidiene de obfinere a unei eficiente cat mai mari. O cauza principala a acestei stari
rezida din faptul ca ineficienta poate afecta substantial performantele de ansamblu al intreprinderii,
situatie care, daca se prelungeste, duce la falimentul acesteia, problema ce necesita a fi tratata, a fi
desfasurata cu indicarea cauzelor aparitiei si solutionarea problemelor in ceea ce urmeaza.

Deci, efectuind analiza cooperativelor de consum si identificind punctele slabe ale activitatii
financiare a acesteia putem propune anumite cdi de solutionare a problemelor si imbunatatirii
serviciilor, micsordrii cheltuielilor pentru producerea si comercializarea serviciilor, neadmiterii
cheltuielilor supraplanificate, perfectionarii structurii serviciilor prestate. Rezervele se manifesta in
stadiul planificarii si in procesul indeplinirii planurilor. Determinarea rezervelor de crestere a
profitului se bazeaza pe metodele stiintific argumentate de calcul, mobilizarea, realizarea. Se
evidentiaza trei etape ale acestui proces: analitic, organizational si functional.

La prima etapa se evidentiaza si se apreciaza cantitativ rezervele, la a doua se elaboreaza
complexul de mdsuri tehnice, organizationale, economice si sociale, ce asigurd utilizarea rezervelor
descoperite; la a treia etapa se realizeaza in practica masurile constatate si se tine controlul asupra
indeplinirii acestora.

La calcularea rezervelor de crestere a profitului este necesard, in primul rand determinarea
produselor vindute; majorarii preturilor de vanzare prin cresterea calititii produselor vandute, etc.

O cale importanta in cautarea rezervelor de crestere a profitului este micsorarea cheltuielilor
pentru fabricarea produselor, prestarea serviciilor, ca exemplu: materiei prime, materialelor,
energiei, combustibilului, amortizarii s.a.

Pentru determinarea rezervelor de crestere a profitului brut din contul reducerii costului
vinzarilor poate fi folosita metoda comparatiei. In acest caz pentru evaluarea cantitativa a rezervei
este necesar de determinat corect baza de comparatie. In calitate de aceasta poate servi valoarea
medie a utilizdrii anumitor resurse: planificatd si normativa, utilizatd de alte Intreprinderi avansate
din ramura, nivelul mediu efectiv obtinut de intreprinderile din ramurd, nivelul efectiv ovtinut de
intreprinderi din alte tari.

O rezerva semnificativa a majorarii profitului constituie cresterea preturilor medii de vinzare
pe seama cresterii calitdtii serviciilor prestate. La aceasta metoda se refera imbundtatirea calitatii de

servicii de expediere si transport. Majorarea profitului din contul cresterii calitdtii serviciilor tine de
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parcurgerea multor aspecte importante pina la majorarea tarifelor la serviciile prestate. Investitiile
posibile efectuate 1n reinnoirea bazei materiale si tehnologice a intreprinderii in viitor vor conduce
la micsorari considerabile a cheltuielilor pentru uzura si reparatie a mijloacelor fixe si ca urmare de
majorare a profitului.

Calculul rezervei de majorare a profitului pe seama comercializarii produselor prin cai de
desfacere mai atragatoare se efectueaza astfel: abaterea cotei serviciilor prestate prin diferite cai de
desfacere se Inmulteste cu tariful de vinzare stabilit pentru fiecare cale. Suma obtinutd se inmulteste
cu cantitatea posibild de vinzare a produsului sau serviciului.

Pentru majorarea profitului intreprinderea trebuie sa se reduca considerabil pierderile in
toatd reteaua, sa se micsoreze cheltuielile, sa se solutioneze probleme mai mici, dar nu mai putin
importante. Rezolvarea acestor probleme necesita investitii adaugatoare, care pot fi acoperite,
acumuland mijloace sub forma de plata pentru serviciile prestate.

Conform unor autori, o intreprindere poate ajunge in situatie de criza din mai multe cauze.
Principalele cauze care pot provoca aceasta situatie sunt[92; 120]:

v’ cauze provenite din interiorul intreprinderii, care pot fi de natura financiara, comerciala

sau tehnica;

v’ cauze externe, adica provenite din afara intreprinderii.

De exemplu, cauzele financiare provenite din interiorul intreprinderii pot fi constate chiar
din momentul infiintdrii intreprinderii, sau pot fi observate in timpul functiondrii acesteia, prin
dezichilibrul dintre finantarea proprie si cea straind. Dacd intreprinderea isi Incepe activitatea pe
baza unei slabe finantari proprii, pe de o parte, si a unei finantari strdine prea mari, pe de alta parte,
riscd sa ajunga intr-o criza cu urmari foarte grave. Finantarea proprie, modesta, dar permanent, nu
este Intotdeauna fericit completatd cu finantarea strdind, dacd in conditiile celei din urma
interveneau schimbari nefavorabile pentru intreprindere. Deci cauze financiare ce pot duce la criza
sunt modul de procurare a capitalului si modul de intrebuintare a acestuia.

Cauzele externe sunt considerate cele mai importante si pot fi generate de: factori naturali-
cazul intreprinderilor care folosesc ca materii prime produse agricole; factori sociali-revolutie,
razboi vamal; factori economici-crize, depresiuni, reducerea puterii de cumparare, concurenta,
variatiile de preturi; si alti factori. Deci, putem generaliza ca daca intreprinderea se afla intr-o
situatie de dezechilibru, care-i amenintd functionarea sau scopul, ea este datoare sd inlature toate
cauzele perturbatoare spre a intra in normalitate.

Adoptand clasificarea autorului rus Kovaleva [123, p. 285], putem grupa metodele de
eficientizare a situatiei financiare in felul urmator: metoda redresarii directe; metoda redresarii prin
aducere de capital nou; metoda redresarii prin rascumpararea actiunilor.

Conform conceptului acestui autor, metodele au urmatorul continut:
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1. Metoda redresarii directe constd in reducerea capitalului social, adicd prin scaderea
valorii nominale a actiunilor; si scadderea datoriilor, operatie posibila doar dupa ce capitalul propriu
a suferit sacrificiile impuse, trebuind aprobata de majoritatea creditorilor.

a. Reducerea capitalului propriu se poate efectua in scopul acoperirii pierderii, pentru
ajustarea unor elemente de avere supraevaluate, si pentru crearea unor reserve in cont, din care sa se
poata face fata oricarui eveniment nefavorabil.

b. Reducerea angajamentelor straine se pot obtine doar dupa ce, mai intii, capitalul propriu
a facut sacrificiile necesare, cu efect sau nu in ceea ce privea normalizarea intreprinderii in functie
de importanta lor, de efectele produse asupra intreprinderii, si posibilitatea de a ramine la
intreprindere.

2. Majoritatea intreprinderilor aflate in situatie nesatisficdtoare au nevoie de mijloace
financiare noi. Acestea se pot procura fie apelind la piata de capital; fie prin noi aporturi de capital;
fie prin atragerea de surse strdine, sub forma creditelor.

a. Apelul la piata de capital se poate face doar acolo unde situatia nu este prea grava si
unde normalizarea pe aceasta cale este sigura.

b. Noi contributii de capital se intrebuinteaza in cazuri mai grave si atunci cind nu este
posibila o reusita prin apelul la piata de capital.

Cc. Atragerea capitalului strain este posibila dupd ce proprietarii capitalurilor proprii fac
toate sacrificiile necesare. Daca finantarea straind se face in conditii dificile, de exemplu dobinzi
ridicate, atunci ea poate fi mai putin utila.

3. La cea de-a treia metoda, prin rascumpdrarea actiunilor proprii, se recurge atunci cind
cursul actiunilor la bursa este foarte scazut.

Precizam faptul ca, daca in cazul in care starea intreprinderii este atit de grava incit
optimizarea ei nu se poate realiza in conditii bune, singura cale ramasd este lichidarea sau
fuzionarea cu o alta intreprindere.

In fine, putem concluziona ci intr-un mediu deosebit de complex si agitat, necesitatea
cresterii eficientei economice in cadrul entitatilor economice face ca analiza situatiilor financiare sa
joace un rol din ce in ce mai important, deoarece se stabilesc punctele tari si slabe din activitatea
unel firme dar si masurile ce trebuie aplicate pe termen scurt si lung in vederea atingerii obiectivelor
stabilite. De asemenea analiza situatiei financiare are un rol fundamental in evaluarea, reglarea si
ameliorarea performantelor economico-financiare ale firmei.

Pornind de la faptul ca analiza este o metoda a cunoasterii, se poate spune ca in procesul de
conducere, analiza situatiei financiare reprezinta un instrument operational care permite cunoasterea
starii sistemului si luarea masurilor de reglare a disfunctionalitatilor. Procesul de conducere se

caracterizeaza printr-un ansamblu de interventii prin care se prevede, se organizeaza si se
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coordoneaza activitatea firmei, se iau decizii si se controleazd activitatea acesteia in vederea
realizarii obiectivelor curente si de perspectiva cu respectarea principiilor de eficienta economica si
utilitate sociald. Analiza situatiei financiare are un rol deosebitin cunoasterea si comensurarea

influentei diversilor factori ce conduc la cresterea eficientei intregii activitati economice.

Concluzii la capitolul 3

Din diagnosticul efectuat in cadrul Uniunii Centrale a Cooperativelor de Consum din
Republica Moldova ,,MOLDCOOP”’si uniunilor teritoriale UniversalCoop din or. Anenii Noi,
UCOOQORP din or. Floresti, URECOOP din or. Straseni, in capitolul trei al tezei s-a incercat de a
argumenta din punct de vedere metodologic si practic variantele reale de determinare a
cooperatiei de consum, fapt din care au rezultat cateva concluzii de mare importanta, care ofera
oportunitati pentru decidentii interesati n imbunatatirea functionalitatii intregului sistem:

1. Existd un sistem rational de aprovizionare si asigurare cu materia prima si materiale, ar fi
necesar sa se perfectioneze acest sistem de aprovizionare cu materie prima si resurse
materiale, contractele incheiate cu furnizorii (in baza contractelor incheiate cu furnizorii pe
o perioada mult mai indelungata si sa includa careva elemente de atragere);

2. Sa fie o concordantd mult mai favorabila intre patrimoniul Intreprinderii si gradul utilizarii
acestuia;

3. Piata de desfacere este bine determinatd de cererea consumatorilor, astfel intreprinderea ar
trebui sa perfecteze piata interna de desfacere care este limitata din cauza capacitatii reduse
de cumparare a consumatorilor;

4. Sa tinda mereu spre un ritm de crestere a profitului perioadei de gestiune pana la impozitare
in paralel cu sporirea veniturilor din prestarea serviciilor, presupune si o reducere esentiala a
cheltuielilor intreprinderii pentru activitatea operationald, cat si pentru cea neoperationala
(de investitii si financiara).

Elementele specifice noii economii globale cm ar fi: liberalizarea economica, globalizarea,
concurenta tot mai acerba, trecerea de la economia industriald la economia bazatd pe cunostinte si
informatii, provocarile sociale si ecologice aduse de necesitatile dezvoltarii durabile, recenta criza
financiara resimtita la nivel mondial, au determinat modificarea cerintelor indreptate catre diversele
entitati economice, precum si diversificarea responsabilitatilor acestora fata de toate categoriile de
detindtori de interese, fatd de societate in ansamblul sdu. In cadrul acestui nou sistem economic
entitatile pot fi percepute asemenea unor celule care influenteaza sanatatea intregului organism.

Pornind de la influenta cheltuielilor totale asupra profitului si, implicit, asupra rentabilitatii,

trebuie avute in vedere unele masuri pentru reducerea costurilor:
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v’ prestarea serviciilor pe baza criteriilor de eficienta economica, care presupune practicarea
unor preturi de vanzare care sa permita acoperirea costului de productie si obtinerea unui
profit. Aici putem mentiona cd agravarea situatiei financiare a unei intreprinderi din
domeniul prestarii serviciilor, cresterea costurilor de productie constituie un fenomen
marcant al ultimei perioade. Principalele cauze care au determinat cresterea costurilor de
productie sunt: cresterea costurilor fixe ca urmare a reducerii considerabile a capacitatilor
de productie, cresterea preturilor la materia prima, la energie, sporirea cheltuielilor legate
de cresterea ratei dobanzii pentru creditele primite s.a., toate acestea conducand la
diminuarea profitului

v dezvoltarea si modernizarea potentialului tehnic al intreprinderii, care sa antreneze
cheltuielile financiare cat mai reduse si vinderea activelor neutilizate;

v' perfectionarea personalului angajat la intreprinderi;

v' diversificarea furnizorilor de materie prima si materiale, energie si combustibil. Este
necesara existenta la Intreprindere a unui sistem de informare privind furnizorii,
caracteristicile si preturile materiilor prime.

Mediul economic actual, prin elementele sale specifice, impune entitatilor economice noi
standarde privind fundamentarea rezultatelor financiare performante, care depasesc sfera
economicului. Luand in considerare evolutiile macroeconomice amintite, consideram cd ignorarea
aspectelor sociale si de mediu poate determina pierderi intrepinderilor autohtone, pierderi care se
pot concretiza: In diminuarea cotelor de piatd, in diminuarea venitului din vanzari, in reducerea
numadrului de clienti, In diverse costuri de ecologizare, In campanii pentru dobandirea increderii
consumatorilor in produsele si serviciile oferite de acestea. Tinand cont de aceste aspecte,
considerdm necesard integrarea in strategia de dezvoltare a intreprinderilor sistemului cooperatiei de
consum a standardelor referitoare la elementele sociale si de mediu cu scopul de a asigura

sustenabilitatea activitatilor derulate prin armonizarea obiectivelor economice, sociale si ecologice.
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CONCLUZII GENERALE SI RECOMANDARI

Cautarea cailor de optimizare a eficientei utilizarii tuturor tipurilor de resurse este una din
principalele sarcini ale activitatii intreprinderilor cooperatiei de consum din Republica Moldova.
Scoaterea la evidentd si utilizarea practica a acestor resurse este posibila doar cu ajutorul unei
analize meticuloase.

Analiza rezultatelor financiare a Intreprinderii este o parte integrantd a analizei economico-
si rentabilitatea. Actualmente,in conditiile ajustirii economiei Republicii Moldova la economia
inovationald, in fata intreprinderilor cooperatiei de consum S-a pus problema orientarii spre
optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului respectivului sistem.

Bazandu-ne pe studiile teoretico-aplicative, facute in teza de doctorat s-a ajuns la
urmatoarele concluzii:

1. Evaluarea structurii patrimoniului intreprinderii si a mecanismul gestiondrii acestuia
reprezinta punctul de pornire In conceperea, fundamentarea si implementarea solutiilor strategice de
optimizare a performantelor curente ale intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum, procesul
prin care se ajunge la o opinie, In ceea ce priveste estimarea eficientei activitdtii economico-
financiare a unei intreprinderi, adicd a situatiei financiare, care ocupa un loc extrem de important in
aprecierea complexa a rezultatelor obtinute de intreprinderile MOLDCOOP, atit la nivelul
utilizatorilor interni, cat si a celor externi.

2. Analiza conceptuald a problemelor si factorilor de influenta asupra mecanismului de
gestiune a patrimoniului entitatilor economice din sistemul cooperatiei de consum permite
depistarea partilor vulnerabile ale Intreprinderii, rezervele ei interne nevalorificate, precum si caile
de imbunatatire a organizarii procesului de producere, precum si imbunatatirea calitatii produselor.
Acesti indicator va facilita determinarea celei mai efective cdi de dezvoltare a intreprinderilor
cooperatiei de consum in perioadele viitoare. Asupra structurii financiare a unei intreprinderi
actioneaza o varietate de factori si conditii. Din aceasta cauza autorul a depus efortul de a interpreta
in mod adecvat aceste tratdri conceptuale tinand cont de pozitia diferitd a specialistilor din domeniu
[91, pag. 182-184].

3. Procesul de evaluare a potentialului patrimonial a intreprinderilor si organizatiilor din
sistemul cooperatiei de consum a Republicii Moldova a permis autoarei sa constate si argumenteze
importanta investigarii activitatii intreprinderii i a componentelor sale, in vederea evidentierii
punctelor forte si slabe, a evaluarii potentialului economic [23, pag. 118-129].

4. Pornind de la analiza situatiei reale a cooperative de consum din republica, starea
actuala poate fi caracterizata prin reducerea activelor pe parcursul anilor analizati, aceasta a fost

posibil datorita reducerii ambelor grupe de active, atat a celor pe termen lung, dar mai ales a celor
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curente, ceea ce caracterizeaza o dinamica inacceptabild. Evolutia marimi patrimoniului nu este
uniformad, fiind prezente atat cresteri, cat si scaderi a valorii lor. Totusi cele mai semnificative
schimbari au avut tendinta spre micsorare, ceea ce semnaleazd despre unele deficiente in
activitatea sistemului cooperatiei de consum si necesitatea ludrii masurilor corespunzatoare.
De asemenea este posibila dezvoltarea si controlul corectitudinii indeplinirii planurilor
operationale ale intreprinderii [31, pag. 29-37].

5. Analizand indicatorii lichiditatii, mentiondm ca avand in vedere diversitatea
domeniilor de activitate 1n cadrul sistemului cooperatiei de consum si multitudinea
intreprinderilor si organizatiilor cooperatiste, marimea indicatorilor lichiditatii este la un nivel
satisfacator in intregime pe sistem. Majorarea valorii totale a activelor controlate de intreprindere
poate surveni, de asemenea, ca rezultat al proceselor inflationiste existente in economia nationala
sau al reevaluarii activelor. Diminuarea patrimoniului disponibil semnaleaza existenta tendintelor
negative in activitatea intreprinderii: restrangerea activitatii din lipsa comenzilor si din alte motive,
acumularea pierderilor, rambursarea surselor imprumutate atrase peste limita de siguranta [22, pag.
83-89].

6. Informatiile obtinute prin calculul acestor indicatori nu pot explica insd contributia
diverselor activitati desfasurate de catre Intreprindere la obtinerea lichiditatii ceea ce face necesara
aprofundarea studiului asupra componentelor necesarului de fond de rulment si a relatiilor
intreprinderii cu tertii. Se are in vedere faptul ca tertii influenteaza direct trezoreria, Intreprinderea
fiind preocupata sa-si optimizeze stocurile, sd accelereze Incasarea creantelor prin scurtarea
termenului de decontare cu clientii i, in acelasi timp, sd amane plata furnizorilor, prin prelungirea
termenelor de platd acordate de acestia. Rata rentabilitatii financiare este un indicator semnificativ
in aprecierea performantelor economico—financiare ale intreprinderii atat in cadrul diagnosticului
intern cat si in analizele solicitate de partenerii externi. In aceste conditii, iesirea activelor
disponibile de sub controlul intreprinderii poate imbraca diferite forme: vanzarea activelor care nu
se folosesc in activitatea de intreprinzdtor, transferarea activelor pentru stingerea datoriilor,
repartizarea 1intre proprietarii intreprinderii si altele. In orice caz, reducerea potentialului
economico-financiar al Intreprinderii semnificd incapacitatea de a continua activitatea de
intreprinzator la acelasi nivel [22, pag. 83-89].

7. In dependentd de domeniile de activitate practicate in cadrul sistemului cooperatiei de
consum, se folosesc diverse cai de utilizare a surselor financiare. Experienta, observarea si analiza
sistematica a pietelor financiare si de credit au un rol deosebit de important in stabilirea surselor de
capital folosit pentru finantarea activitdtii entitatilor cooperatiste. Dorind in acelasi timp sa
maximizeze profitul asteptat si sa minimizeze riscul, investitorul urmareste de obicei doud scopuri

diametral opuse din care motiv apare necesitatea de a balansa, de a le echilibra cand ia decizia
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investitionala. In acest caz se face apel la metodele matematice cu ajutorul cirora investitorul poate
calcula profitabilitatea asteptatd, abaterea medie patratica, covariatia, etc. Astfel, dezvoltand si
implementand in cercetarea noastrd, modelul indicelui integral al eficientei utilizarii patrimoniului,
a fost posibil de demonstrat si argumentat faptul ca acesta ofera cu usurinta simplitatea calculelor si
analiza rezultatelor obtinute, iar factorii selectati au capacitatea de a determina rentabilitatea
entitatii economice [31, pag. 29-37].

Reiesind din concluziile stipulate si analiza efectuata putem reda unele recomandari.

Orientdrile de baza ale sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova trebuie
sa 1l reprezinte, optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderii, de rand cu
promovarea cifrei de afaceri a firmei, rationalizarea costurilor de productie, cresterea profitabilitatii,
etc.

Astfel, pentru ameliorarea profitului brut este necesar de marit venitul din vanzari, pe
latura cantitativa si calitativa. Si de scazut consumurile de productie, cat si costul vanzarilor. Pentru
ameliorarea profitului pana la impozitare este necesar de micsorat cheltuielile generale si financiare.
Dar in general statul trebuie sa duca o politica financiar-fiscala mai favorabila pentru cooperatia de
consum, tinand cont de urmatoarele:

— reducerea consumului de resurse economico-financiarae a entitatii din cadrul sistemului
cooperatist;

— optimizarea decizionala referitor la algoritmul cheltuiclilor si gestionarea eficienta a
acestora;

— majorarea capacitdfii intreprinderii de a ramane competitiva prin intermediul pregatirii
cadrelor calificate, cresterii potentialului inovational, a calitatii structurii de conducere.

— cresterea gradului de autonomie financiard a intreprinderii, estimarea potentialului
economic, de care dispune intreprinderea, aceasta presupune cunoasterea si evaluarea exacta a

Pentru realizarea acestor imperative devine oportuna efectuarea unor actiuni concrete, cum
ar fi: asigurarea unui mediu macroeconomic stabil, necesitatea elaborarii unei politici fiscale si
bugetare prin care sa echilibreze interesele ce se manifesta la nivelul economiei nationale, cele ale
prestatorilor de servicii, care doresc ca profitul ce ramane la dispozitia lor sa fie cit mai mare si
interesele statului de a colecta la buget sumele necesare, cu care sa poatd raspunde la cerintele
societdtii Tn ansamblu, protejarea si asigurarea pietei de desfacere etc.

Este foarte importanta si modernizarea segmentului tehnologic. Aici ne referim la ridicarea
calitatii procesului de pastrare a productiei finite In depozite. Se impune implementarea unuui

sistem performant de evidenta in context cu cerintele progresului tehnico-stiintific.
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Este necesar de analizat si comparat costul tinerii stocurilor pentru intreaga perioada de
gestiune si modul de achizitionare a lor pa parcursul necesitatii, poate chiar si la preturi putin mai
mari. Dar practica a demonstrat cd efectul dimensionarii corecte si la timp a stocurilor este mai
eficienta. Rezultd ca cooperative de consum, pentru a-si rezolva problema eficientei mijloacelor
curente, trebuie corect sa le dimensioneze, livreze la depozit si sa utilizeze.

Alaturi de dezvoltarea sistemelor informationale este nevoie de dezvoltarea in comert a
sistemului de vizionare a traiectoriei marfurilor prin programe speciale de calculator, care arpermite
cresterea eficientei sistemului informational.

Directiile de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor din
sistemul cooperatiei de consum din republica, propuse in lucrarea datd, sunt conform cerintelor
pietei autohtone.

In final, putem afirma ca actiunile si directiile propuse orienteaza spre realizarea tendintelor
de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor cooperatiei de consum,
dar realizarea in practica, mai depinde incd de multipli factori interni si externi, care trebuie
depistati si inlaturati, aceasta fiind posibil in rezultatul evaludrii financiare a activitatii
intreprinderii. In contextul executirii sale, evaludrii economico-financiare, in calitate de instrument
de cunoastere si reglare, ii revine rolul de a contribui la asigurarea unui echilibru financiar
permanent, la imbunatatirea rezultatelor activitatii economico-financiare, potrivit cerintelor si

exigentelor cresterii economice si ale economiei de piata.
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Indicatorii ce caracterizeaza situatia financiara a entititii economice

Anexa 1

Indicator

Formula de calcul

Indicatori de structura

Rata active imobilizate

Active imobilizate
Active totale

Rata imobilizari necorporale

Imobilizari necorporale
Active totale

Rata imobilizari corporale

Imobilizari corporale
Active totale

Rata imobilizari financiare

Imobilizdri financiare
Active totale

Rata active curente

Active curente
Active totale

Rata stocuri

Stocuri
Active totale

Rata creante pe termen scurt

Creante pe termen scurt

Active totale

Rata investitii pe termen scurt

Investitii pe termen scurt
Active totale

Rata numerar

Numerar
Active totale

Rata stabilitatii financiare

Capital permanent

Total pasiv

Rata autonomiei financiare globale

Capital propriu
Total pasiv

Datorii pe termen scurt

Rata de indatorare pe termen scurt Total pasiv
Datorii totale
Rata de indatorare globala Total pasiv

Indicatori ai bonitatii financiare

Lichiditate curenta

Active curente
Datorii curente

Lichiditate imediata

Active curente — Stocuri

Datorii curente
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Lichiditate la vedere

Disponibilitati
Datorii curente

Solvabilitate generala

Active totale
Datorii totale

Solvabilitate patrimoniala

Capital propriu

Capital permanent

Indicatori ai rentabilitatii

Rentabilitatea comerciala

Profit brut
Venituri din vinzari

Rentabilitatea economica

Profit pini la impozitare

Valoarea medie a activelor

Rentabilitatea financiara

Profit net
Valoarea medie a capitalului propriu

Indicatori ai gestiunii

Numarul de rotatii a elemntului

Venit din vinzari

Valoarea medie a elementului bilantier

Durata de rotatie a elementului

Valoarea medie a elementului bilantier

— * Timpul
Venit din vinzari P

ndicatori ai echilibrului financiar

Fond de rulment

Capital propriu — Active imobilizate

Necesarul de fond de rulment

Stocuri + Creante — Datorii pe termen scurt

Trezoreria

Fond de rulment — Necesar de fond de rulment

Rata de finantare a stocurilor

Fond de rulment

Stocuri

Rata de finantare a datoriilor

Datorii totale
Active totale

Rata autonomiei financiare

Capital propriu

Capital permanent

Rata de finantare a activelor

Capital propriu
Active totale

Indicatori ai valorii de piata

Coeficientul capitalizarii bursiere

Pret de piatd a actiunii

Profit pe actiune

Rata de plata a dividendelor

Profit net
Dividend
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Indicatorul valorii de piatd a Valoarea de piata a actiunii
Valoarea contabild a actiunii

actiunii la valoarea contabila

Dividend pe actiune
Randamentul dividendelor Pret de piati a actiunii

Sursa: elaborat de autor
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Bilantul sistematizat al sistemului cooperatiei de consum, lei

Anexa 2

BILANTUL CONTABIL 12/31/2008 | 12/31/2009 | 12/31/2010 | 12/31/2011 | 12/31/2012 | 12/31/2013 | 12/31/2014
ACTIV cod
ACTIVE PE TERMEN LUNG
Active nemateriale 10 | 1165268 1039814 1077611 1075785 1121131 1858549 1937910
Amortizarea activelor nemateriale 20 | (731252) (498257) (581141) (588933) (628476) (606693) (632295)
Valoarea de bilant a activelor 30 | 434016 541557 496470 486852 492655 1251856 1305615
nemateriale
Active material pe termen lung
Active materiale in curs de executie 40 | 17736860 13826174 12607139 14347621 12620046 9969822 12982395
Terenuri 50 | 11879031 12603339 13041083 13309423 13671884 14586558 18988053
Mijloace fixe 60 | 994193990 | 980298579 | 991887512 | 976089502 | 992630555 | 992773806 | 1023261851
Resurse naturale 70 | 3818 3818 3818 3818 3818 3818 3818

i — —
573;21 31 epuizarea activelor materiale pe | g | 535088634) | (512011288) | (517125780) | (504202589) | (507209779) | (506215570) | (533361952)
m‘garea de bilant a activ. mat. pe ¢/ 90 | 491725065 | 494720622 | 500413772 | 499547775 | 511716524 | 511118434 | 521874165
Active financiare pe termen lung
Investitii pe termen lung in parti nelegate | 100 | 7776562 8962213 10254571 12167194 4910772 5008354 4659959
Investitii pe termen lung in parti legate 110 | 311669 166522 602650 918650 12700 717700 12700
i\:r?glﬁcarea valorii investitiilor pe termen | o) | /5003 3413943 3413700 3401250 3401250 3347550 3347550
Crerante pe termen lung 130 | 25094 25094 27773 15144 15144 15144 15144
Active aminate privind impozitul pe venit | 140 39372 51457 48606
Avansuri acordate 150
Total 5.1.3 160 | 11580968 12567772 14298694 16502238 8379238 9230205 8083959
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Continuare anexa

Alte active pe termen lung 170 | 42920 19080 20456 16798 14900 8290 7626
Total capitolul 1 180 | 503782969 507849031 515229392 516553663 520603317 521608785 531271365
ACTIVE CURENTE

Stocuri de marfuri si materiale

Materiale 190 | 10411103 9900882 10575731 9361460 8864706 8749295 8563640
Animale la crestere si Ingrasat 200 | 49964 21464 64792 1694 2544 - 11883
Obiecte de mica valoare si scurta durata 210 | 6477802 6739164 7118461 7601642 8466356 9208163 9720566
Productia in curs de executie 220 | 3189969 3146009 2894570 3668297 2592544 2381571 2006346
Produse 230 | 3481984 2642216 1403584 1749410 1221196 1172023 2145307
Marfuri 240 | 118697896 97524843 103677893 109783438 106582062 115272062 123860586
Total s.2.1 250 | 142308718 119974578 125735031 132165941 127729409 136783114 146308328
Creante pe termen scurt

Creante aferente facturilor comerciale 260 | 30446454 28141383 24509980 26228535 23324047 20284087 19843163
Corectii la datorii dubioase 270 | - - (133) (133) - - -

Creante ale partilor legate 280 | 2379923 2304704 909135 869097 896542 845042 1862885
Avansuri acordate 290 | 2074198 1356449 2918069 2417683 1071048 2961777 2471685
Creante privind decontarile cu bugetul 300 | 3645495 2036123 1958105 2226140 2499384 2555443 2643342
Taxa pevaloarea adaugata de recuperat 310 | 719555 777380 269129 369612 357550 154388 242215
Creante ale personalului 320 | 1881579 2125094 2359176 3129345 3570089 3670164 3425993
Creante privind veniturile calculate 330 | 3749145 4421701 4508682 4643048 6108893 5972075 6780986
Alte creante pe termen scurt 340 | 7744070 7484807 7397616 9190408 8167589 7069435 9217161
Total 5.2.2 350 | 52640419 48647641 44829759 49073735 45995142 43512411 46487430
Investitii pe termen scurt

Investitii pe termen scurt in partile neleg. | 360 | 9573410 10804563 9912033 7944788 14465348 12007753 13429432
Investitii pe termen scurt in partile leg. 370 | 2883961 2998686 4181161 4079056 4894671 7410156 10734489
Diminuarea valorii investitiilor pe tr. scurt | 380 - -

127




Continuare anexa

Total 5.2.3. 390 | 12457371 13803249 14093194 12023844 19360019 19417909 24163921
Mijloace banesti

Casa 400 | 3497694 3208276 4015494 5518924 7071590 4260055 4143523
Cont de decontare 410 | 4787524 7242545 6523023 8403379 7138029 8769885 7308695
Cont valutar 420 | 864780 1612044 1218952 507197 1222087 1858846 2848697
Alte mijloace banesti 430 | 745532 675154 636630 1400341 2192469 924079 1066291
Total s.2.4. 440 | 9895530 12738019 12394099 15829841 17624175 15812865 15367206
Alte active curente 450 | 1521670 1195528 1404245 1805611 1299854 1491381 2791128
TOTAL capitolul 2 460 | 218823708 136359015 198456328 210898972 212008599 217017680 235118013
TOTAL GENERAL-ACTIV 470 | 722606677 704208046 713685720 727452635 732611916 738626465 766389378
BILANTUL CONTABIL 12/31/2008 12/31/2009 12/31/2010 12/31/2011 12/31/2012 12/31/2013 12/31/2014
PASIV

CAPITAL PROPRIU

Capital statutar si suplimentar

Capital statutar, inclusiv 480 | 442901289 452726977 460793081 457154868 466561337 466297644 471697258
Capital suplimentar 490 | 3584527 2845722 2627647 2574831 2486751 2440342 1779564
Capital nevarsat 500 | -3482245 -3839606 -3593576 -3602917 -3602127 -3514853 -3415041
Capital retras 510 | -3246 -3246 -3246 -

Total s.3.1.Capital statutar 520 | 443000325 451729847 459823906 456126782 465445961 465223133 | 470061781
Rezerve stabilite de legislatie 530 | 1083393 2879978 3100964 3096563 3255694 3077175 2578645
Rezerve prevazute de statut 540 | 15071448 17763808 19610497 29695698 32614875 34217553 35398711
Alte rezerve 550 | 5447684 6440473 6492166 6689871 6506173 6545979 5498820
Total s.3.2.Rezerve 560 | 21602525 27084259 29203627 39482132 42376742 43840707 43476176
Corectarea rezultatelor perioadelor prec. 570 -72071 -72016 -642476 -828118 -995484 254715
Profitul nerepartizat al anilor precedenti 580 | -204931 -13887667 -16399692 -16568412 -18116069 -19687605 | -22419262
Profitul net (pierderea) al perioadei de 590 6175301 4316451 10766913 | 44813 4903131 11250979

gestiune
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Continuare anexa

Profitul utilizat al anului de gestiune 600 -1615241 -1187267 -3770991 -1872199 -3276312 -961688
Total s.3.3 610 | -204931 -9399678 -13342524 -10214966 -20771573 -19056270 -11875256
Ef]reennﬁgn recvaluarea activelor pe 620 | 34226585 | 40267452 | 43243770 | 41259265 | 45629345 | 42981334 | 41335614
Subventii 630 -
Total s.3.4. 640 | 34226585 40267452 43243770 41259265 45629345 42981334 41335614
TOTAL capitolul 3 650 | 498624504 509681880 518928779 526653213 532680475 532988904 542998315
Credite bancare pe termen lung 660 | 12844822 10171389 9731132 12406995 12617651 12688222 11180623
Imprimuturi pe termen lung 670 | 5676339 5809355 5600977 5123830 5807063 6667314 7869464
Alte datorii financiare pe termen lung 680 | 209562 346620 265007 100000 148592 98592 84000
Total s.4.1. 690 | 18730783 16327364 15597109 17630825 18573306 19454128 19134087
Datorii de arenda pe termen lung 700 | 699441 54001 1308 504544 42548 73360 21332
Venituri anticipate pe termen lung 710 | 315601 313623 948096 522433 259417 330654 281729
Finantari si Tncasari cu destinatie specialad 720 | 149094 222412 146263 83255 63299 45067 1189712
Avansuri primite 730 | 1712758 14137 244937 264137 480569 256137
Datorii aminate privind impozitul pe venit | 740 | 1249768 1249029 1249029 274 10124 69247 78063
Alte datorii pe termen lung calculate 750 | 1031178 985289 746978 481932 186518 86518 41299
Total s.4.2. 760 | 5157840 2824354 3105811 1837375 826043 1085415 1868272
Total capitolul 4 770 | 23888623 19151718 18702920 19468200 19399349 20539543 21002359
Credite bancare pe termen scurt 780 | 18207765 9728744 9477443 7716543 6334784 9654716 12226779
imprimuturi pe termen scurt 790 | 18678622 19607483 21941246 26468435 29706018 33168133 38644656
Cota curenta a datoriilor pe termen lung 800 | 180714 130714 180714 22714 22714 22715 122715
Alte datorii financiare pe termen scurt 810 | 8037801 9782509 83807704 8035890 7675001 7683370 7631824
Total s.5.1. 820 | 45104902 39299450 39980107 42243582 43738517 50528934 58625974
Datorii privind facturile comerciale 830 | 119456691 101369822 101643603 103660744 102866260 100412478 105295393
Datorii fata de partile legate 840 | 2634134 2443696 2121794 2455874 1298108 2271583 1301704
Avansuri primite 850 | 1914981 2988784 1871638 3189379 2048628 1190123 2006709
Total s.5.2. 860 | 124005806 106802302 105637035 109305997 106212996 103874184 108603806
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Continuare anexa

Datorii privind retribuirea muncii 870 | 8038748 7196175 7873635 8097987 8137729 8513122 9179213
]j;;’;;ifa‘a de personal privind alte 880 | 521350 399738 568935 567910 781785 842273 1080984
Datorii privind asigurarile 890 | 5049484 4708338 4767272 4707460 4260374 4876548 5564695
Datorii privind decontarile cu bugetul 900 | 5353267 5453466 5188288 5055114 5543540 5465259 6698855
Datorii preliminare 910 | 1751335 1289391 1106304 844757 674020 948072 818941
Datorii privind platile extrabugetare 920 | 1752 1752 1752 1752 1752 1752 122987
Datorii fata de fondatori si alti participanti | 930 | 291894 6192 - 168580
Rezerve pentru cheltuieli si plati 940 | 2302 1747747 648982 16616 2246 38850 2896
prelimenare

Alte datorii pe termen scurt 950 | 9972710 8469897 10281711 10490047 11179133 10009024 | 11521773
Total 5.5.3 960 | 30982842 29272696 30436879 29781643 30580579 30694900 | 35158924
TOTAL capitolul 5 970 | 200093550 | 175374448 | 176054021 | 181331222 | 180532092 | 185098018 | 202388704
TOTAL GENERAL-PASIV 980 | 722606677 | 704208046 | 713685720 | 727452635 | 732611916 | 738626465 | 766389378

Sursa: Elaborat §i calculat de autor in baza rapoartelor financiare ale sistemului cooperatiei de consum
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RAPORTUL PRIVIND REZULTATELE FINANCIARE SISTEMULUI COOPERATIST, lei

Anexa 3

Indicatorii cod | 12/31/2008 | 12/31/2009 | 12/31/2010 | 12/31/2011 | 12/31/2012 | 12/31/2013 | 12/31/2014

Venituri din vinzdri 010 | 913610479 | 718631390 | 760657658 | 825797623 | 821132612 | 849841404 | 885189498
Costul vinzérilor 020 | 741589186 | 576918084 | 616794616 | 671766766 | 663544818 | 678477834 | 702411772
Profitul brut (pierdere globald) 030 | 172021293 | 141713306 | 143863042 | 154030857 | 157587794 | 171363570 | 182777726
Alte venituri operationale 040 | 47875743 | 53321123 | 53043934 56255477 | 58892283 | 56923851 54806840
Cheltuieli comerciale 050 | 114934972 | 98685863 | 101893136 | 104370930 | 110068150 | 115109422 | 116932304
Cheltuieli generale i administrative 060 | 99676090 | 90692471 | 94089909 | 101992334 | 107156667 | 107357900 111734394
Alte cheltuieli operationale 070 | 15865065 | 14605118 | 13244540 | 16218686 | 14063056 | 16273299 | 16929693
Rezultatul din activitatea operationald: | ho) | 10009001 | 8940023 | -12320609 | -12295617 | -14807796 | -10453200 -8011825
profit (pierdere)

Rezultatul din activitatea de investifii: | 1o | 54687674 13499365 | 15915715 20850302 | 14895006 | 15971841 19236596
profit (pierdere)

Zﬁg‘r’cﬁg din activitatea financiara: profit | ;. 1738558 1662999 737010 989082 590458 732130 1556170
Rezultatul din activitatea  economicoy ;1 | 17847149 6213341 | 4332116 9543767 677668 | 6250771 12780941
financiara: profit (pierdere)

Rezultatul exceptional: profit (pierdere) 120 - -50295 - -14104 250701 -108135 0
Profitul - (pierderea) ~perioadei  de | 13) | 19847147 6163046 | 4332116 9529663 928369 | 6142636 12780941
gestiune pini la impozitare

S:rﬁ'tt“'e"(econom“) privind impozitul pe | ; o | 549286 112255 15665 |  -1237250 883556 | 1239505 1529962
Profit net (pierdere neti) 150 | 12396427 6175301 | 4316451 | 10766913 44813 | 4903131 11250979

Sursa: Elaborat si calculat de autor in baza rapoartelor financiare ale sistemului cooperatiei de consum.
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Indicatorii financiari ai activitatii sistemului cooperatiei de consum pe anii 2008 — 2014

Anexa 4

Indicatori Unit.mas. 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
1. | Active pe termen lung mil lei 503,8 507,8 515,2 516,6 520,6 521,6 531,3
2. | Active curente mil lei 218,8 136,4 198,5 210,9 212,0 217,0 235,1
3. | Active totale mil lei 722,6 704,2 713,7 727,5 732,6 738,6 766,4
4. | Capital propriu mil lei 498,6 509,7 518,9 526,7 532,7 533,0 543,0
5. | Datorii pe termen lung mil lei 23,9 19,2 18,7 19,5 19,4 20,5 21,0
6. | Venituri din vinzari mil lei 913,6 718,6 760,7 825,8 8211 849,8 885,2
7. | Profit brut mil lei 172,0 1417 143,9 154,0 157,6 171,4 182,8
8. | Profit pana la impozitare mil lei 11,8 6,2 4,3 9,5 0,9 6,1 12,8
9. | Profit net mil lei 12,4 6,2 4,3 10,8 0,04 4,9 11,3
10. | Coeficientul de rotatie a activelor = 6/3 1,3 1,0 1,1 1,1 1,1 1,2 1,2
11. | Rentabilitatea vanzarilor = 7/6 % 18,8 19,7 18,9 18,6 19,2 20,1 20,7
12. | Rentabilitatea activelor = 8/3 % 1,6 0,9 0,6 1,3 0,1 0,8 1,7
13. | Rentabilitatea economica = 8/4+5 % 2,3 1,2 0,8 1,8 0,02 1,1 2,3
14. | Rentabilitatea financiara = 9/4 % 2,5 1,2 0,8 2,1 0,008 0,9 2,1

Sursa: Elaborat de autor in baza rapoartelor financiare generalizatoare ale cooperatiei de consum
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Corelatiile utilizate in modelul matematic

x

Koppenauua MNMyupcoHa 1 434
JHY.(Z-CTOpOH) 0ao
M 101 101
Koppenauua MupcoHa 4347 1
SJHY.(2-CTOROH) ooo

¥ 101 101

Sursa: elaborat de autor

Anexa 5
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Corelograma obtinuti in baza modelarii matematice
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Anexa 6.
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Sursa: elaborat de autor
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Matricea de corelare a indicatorilor financiari utilizati in modelarea econometricia

Anexa 7.

Factorul
Elemente Solvabilitate | Patrimoniul | Credibilitatea Probabilitatea Capitalul Rezultatele | Rentabilitatea Rer]tab_ll!tatea Rotatia valorii
falimentului financiare activelor vanzarilor activelor reale a
patrimoniul
Solvabilitate 1 0,00 0,9 0,91 0,88 0,68 0,52 0,41 0,21 0,00
Patrimoniul 0,00 1 0,60 0,29 0,31 0,65 0,93 0,88 0,89 0,91
Credibilitatea 0,9 0,60 1 0,82 0,90 0,66 0,39 0,26 0,01 0,0
Probabilitatea
falimentului 0,91 0,29 0,82 1 0,95 0,91 0,62 0,29 0,05 0,79
Capitalul 0,88 0,31 0,90 0,95 1 0,35 0,79 0,26 0,01 0,00
F:?Z“"?‘te'e 0,68 0,65 0,66 0,91 0,35 1 0,90 0,90 0,90 0.88
inanciare
Rentabilitatea
activelor 0,52 0,93 0,39 0,62 0,79 0,90 1 0,00 0,69 0,23
Rentabilitatea 041 0,88 0,26 0,29 0,26 0,90 0,00 1 0,00 0,00
vanzarilor
Rotatia
activelor 0,21 0,89 0,01 0,05 0,01 0,90 0,69 0,00 1 0,88
Factorul
"a'or! reale 0,00 0,01 0,00 0,79 0,00 0,88 0,23 0,00 0,88 1
patrimoniul

Sursa: elaborat de autor
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Anexa 8.

Certificat privind implementarea rezultatelor stiintifice din cadrul
prezentei teze de doctorat eliberat de Universitatea Cooperatist-Comerciala din Moldova

MOLDCOOP

UNIVERSITATEA COOPERATIST-
COMERCIALA DIN MOLDOVA

wrE | 2018, 0. O2/O¥ - 884

La din 200

CERTIFICAT

MOLDCOOP

TRADE CO-OPERATIVE
UNIVERSITY OF MOLDOVA

de implementare a rezultatelor cercetirilor stiinifice din cadrul
tezei de doctor in stiinfe economice cu titlul ,,Orientiri i tendinte de
optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului
cooperatiei de consum din Republica Moldova”, specialitatea 522.01. Finante,
elaborati de dna CHIBERCEA-PAZURATI Natalia

Rezultatele cercetarilor stiintifice realizate in procesul elaboririi tezei de doctorat cu

titlul ,,Orientari si tendinfe de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului

intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova®, specialitatea 522.01.
Finante elaboratdi de dna CHIBERCEA-PAZURATI Natalia, in cadrul catedrei ,Finante si

banci” a Universitatii Cooperatist-Comerciale din Moldova, prezinti interes teoretico-practic §i

sunt utilizate in procesul de instruire la:

V" Ciclul 1, studii superioare de licentd, Facultatea ,,Comert, finante si contabilitate”, in

cadrul  disciplinelor ,Finanele

intreprinderii”;

v" Ciclul II, studii superioare de masterat, Facultatea ,»Comert, finante si contabilitate”, in

intreprinderii”  si

»Gestiunea financiard a

cadrul disciplinelor ,,Finante corporative” si ,,Management financiar”.
Rezultatele cercetarilor stiinfifice obfinute de citre dna CHIBERCEA-PAZURATI

Natalia constituie un material actual, oportun si pot servi cu certitudine drept suport stiintifico-

metodologic si practic in vederea imbunattirii cursurilor personalului didactic din domeniul

cooperatist-comercial din republica.

Prorector pentru ¢fé§iaetar&?: ,
: o AT | TR
si formare contlnq;lé \ g\gﬂb

Sofia CAPATINA
dr., conf. univ.

MD - 2001, Republica Moldova,
mun. Chisindu, bd. Gagarin, 8, o

tel. (+373) 22 54-91-24, 27-02-03, DR
fax. (+373) 22 54-91-24
www.uccem.md

e-mail: rectorat@ucem.md Certificata ISO 9001:2015

miGNet &

8, Gagarin av., Chisinau, MD - 2001,
Republic of Moldova,

tel. (+373) 22 54-91-24, 27-02-03,
fax. (+373) 22 54-91-24

¢/f 1003600009984

www.ucem.md
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Anexa 9.

Certificat privind implementarea rezultatelor stiintifice
din cadrul prezentei teze de doctorat eliberat de URECOOP din or. Straseni

UNIUNEA COOPERATIVELOR DE CONSUM DIN STRASENI

Act de implementare
a rezultatelor cercetarilor stiintifice formulate in teza de doctor in stiinte
economice cu titlul ,,Orientéri si tendinte de optimizare a mecanismului
de gestiune a patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de
consum din Republica Moldova” la specialitatea 522.01 — Finante,
elaboratia de Doamna Natalia Chibercea-Pazurati

Prin prezentul, se confirma ca rezultatele cercetarii stiintifice la tema tezei de doctor in
stiinte economice cu titlul ,,Orientiri si tendinfe de optimizare a mecanismului de gestiune a
patrimoniului intreprinderilor sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova”
la specialitatea 522.01 — Finante, elaboratd de Doamna Natalia Chibercea-Pazurati, sunt
extrem de actuale si necesare sistemului cooperatist din Republica Moldova si in particular,
Uniunii Cooperativelor de Consum din Strageni URECOOP.

In rezultatul examinrii tezei, apreciem pozitiv cercetarea realizata, constatdnd ca valoarea
teoretico-aplicativd a rezultatelor cercetarii pentru URECOOP - Uniunea Cooperativelor de
Consum din Straseni consta in recomandarile autoarei cu referire la argumentarea din punct de
vedere metodologic si practic a variantelor reale de determinare a posibilitatilor de mentinere a
stabilitatii financiar-patrimoniale a intreprinderilor din sistemul cooperatiei de consum.

Astfel, confirmdm necesitatea integrarii in strategia de dezvoltare a intreprinderilor
sistemului cooperatiei de consum a standardelor referitoare la elementele sociale §i de mediu cu
scopul de a asigura sustenabilitatea activitafilor derulate prin armonizarea obiectivelor
economice, sociale si ecologice.

De asemenea, confirmam ca testarea Modelul indicelui integral al eficientei utilizarii
patrimoniului in baza datelor economice ale Uniunii Cooperativelor de Consum din Strageni
URECOOP a fost posibil de demonstrat §i argumentat faptul ca acesta oferd cu usurinta
simplitatea calculelor si analiza rezultatelor obtinute, iar factorii selectati au capacitatea de a
determina rentabilitatea entitdtii economice si in final sunt necesari pentru luarea deciziilor de
optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor URECOOP.

Uniunea Cooperativelor de Consum din Straseni URECOOP apreciaza inalt suportul oferit
de Doamna Natalia Chibercea-Pazurati si confirmd utilitatea cercetdrilor realizate prin
argumentarea stiintificdi a modalitafilor de optimizare a mecanismului de gestiune a

Presedintele Biroului Executiv|’

URECOOP din Striseni V. Grosu
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Anexa 10.

Certificat privind implementarea rezultatelor stiintifice
din cadrul prezentei teze de doctorat eliberat de UCOQOP din or. Floresti

4 i ot. of V. Certificat de implementare a rezultatelor stiintifice

UNIUNEA CENTRALA A ASOCIATILOR M@]d LIEHTPAJIbHBIN COIO3 MTOTPEBUTEJILCKUX

DE CONSUM DIN REPUBLICA MOLDOVA OBLLUECTB PECITYBJIMKU MOJIZIOBA

MOLDCOOP MOJIIKOOII
UNIVERSALCOOP FLORESTI YHUBEPCAJIKOOII ®JIOPELITH
MD 5001, raionul Floresti, or. Floresti M1 5001, p-u @nopewts, r. @iopelwuts

str. 31 August, 59 yi. 31 Asrycra, 59

Tel. (250) 2-29-48 Ten. (250) 2-29-48

Fax. (250) 2-22-65 Dakc. (250) 2-22-65

Nr.

Certificat de implementare

Prin prezentul confirmdm importanta si actualitatea problemelor abordate in teza de doctorat
"Orientdri si tendinfe de optimizare a mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor
sistemului cooperatiei de consum din Republica Moldova", elaboratd de Chibercea-Pazurati Natalia. Ca
urmare acestei examinari apreciem pozitiv teza de doctor in economie, considerand rezultatele cercetarii
oportune si de o importanta stiintifica §i practica vadita. Cele mai relevante rezultate ale cercetirii pentru
Uniunea Cooperativelor de Consum din Floresti UCOOP vizeaza:

1. implementarea mecanismului evaluarii potentialului patrimonial al intreprinderilor;

2. recomandari privind optimizarea mecanismului de gestiune a patrimoniului intreprinderilor;

3. implementarea metodelor de analiza, a instrumentelor si parghiilor de evaluare a potentialului
patrimonial al intreprinderilor;

4. recomandari privind utilizarea indicatorilor fondului de rulment in scopul mentinerii stabilitatii
financiare.

La fel consideram ca teza de doctorat este adecvata situatiei economice existente in sistemul
cooperatiei de consum din Republica Moldova, iar recomandarile expuse sunt extrem de utile in

dezvoltarea sectorului dat.

Presedintele Biroului Executiy/ 4

UNIVERSALCOOP Floresti /<
P d

7t / V.P. Cebotaru
=
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Certificat de innovator
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CERTIFICAT de INOVATOR
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I - 22.05.2017
tudii Economice din Moldova

Se recunoaste calitatea de autor(i)
g "Chibercea Natalia

Rector ASEM

Dr. hab., prof. univ., academician M/

Data eliberarii:
24.05.2017

Anexa 11.
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DECLARATIA PRIVIND ASUMAREA RASPUNDERII

Subsemnata, CHIBERCEA-PAZURATI Natalia, declar pe raspundere personala ca
materialele prezentate in teza de doctor in stiinte economice sunt rezultatul propriilor cercetari si
realizari stiintifice. Constientizez cd, in caz contrar, urmeazd si suport consecinfele in

conformitate cu legislatia in vigoare.

CHIBERCEA-PAZURATI Natalia
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CURRICULUM VITAE

Numele si prenumele: CHIBERCEA-PAZURATI Natalia
Data si locul nasterii: 05 ianuarie 1980, s. Bulboaca, r-nul Anenii Noi,
Republica Moldova

Studii universitare v" Universitatea  Cooperatist-Comerciala  din  Moldova,
specialitatea “Finante si asigurari”, licentiat in economie
v" Universitatea  Cooperatist-Comerciala  din  Moldova,
specializarea “Finante si contabilitatea firmei”, master in stiinte
economice
v" Universitatea  Cooperatist-Comerciald  din  Moldova,
specialitatea ”Drept public”, master in drept
Doctorat v' specialitatea 522.01 - Finante, UCCM
Activitatea profesionald v’ 2017 — prezent — metodist-secretar la decanatul facultatii
Comert, finante si contabilitate a UCCM
Lucrari stiintifice si
stiintifico-metodice 8 lucrari stiintifice cu volum total de 5,23 c.a.
publicate
Participari la foruri stiintifice (nationale si internationale):

— Mexnynaponnas Hay4yHas koHpepenmus "IlpoGmembr oOecriedeHHs SKOHOMUYECKOM
6e3onacuoctu", [loBomkckuit Kooneparususiiit Mactutyt, 25 aexadbps 2009, r. DHrensc;

— III MexnayHapoaHas HaydHO-TIpakTH4yecKkass KoH(pepeHIHs "ODKOHOMHYECKHMH pocT
Pecriyonmuku benopyck: rimobanu3aius, “THHOBAIMOHHOMTb, ycTOMUnBOCTE", BI'DY, 19-20
mas 2010 r. Tom 1, Munck, 2010;

— Conferinta stiintificd internationala ,,Aspecte economico-financiare si sociale ale
economiei Republicii Moldova 1n contextul transformarilor sistemice si integrarii in spatiul
european”, Universitatea de Stat din Moldova, 26-27 noiembrie 2010, Chisinau;

— Conferinta stiintificd internationald ,,Probleme ecologice si geografice in contextul
dezvoltarii durabile a Republicii Moldova: realizdri si perspective”, ASM, Ministerul
Educatiei al RM si altii. 14-15 septembrie 2016, Chisinau;

— Conferinta stiintificd internationald ,,Contemporary issues in economy and technology”,
University of Split, Croatia, 16-18 iunie 2016, Split;

— Conferinta stiintificd internationald ,,Contemporary issues in economy and technology”,
University of Split, Croatia, 16-18 iunie 2016, Split.

Limbi posedate: Citit Scris Vorbit
Rusa v v v
Romdna v v v
Franceza v v v

Cetitenia: Republica Moldova

Date de contact: mun. Chisinau. Bd. Gagarin 8, tel: (022) 81-56-36
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