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RENTABILITATEA LA NIVELUL FIRMEI COMERCIALE

Florentin Gabriel NANU?, drd.,
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Rentabilitatea este expresia rezultatului obtinut ca urmare a desfasurarii activitatii economice. Ea
este definitd ca un raport intre rezultatul obtinut si mijloacele consumate. Abordata din punct de vedere
exclusiv al fluxurilor financiare, rentabilitatea reprezinta un surplus monetar, diferenta dintre incasari
totale §i cheltuieli totale. Aceasta optica poate sa para insuficienta, intrucdt, la prima vedere, nu ia in
considerare realizarile entitatii in expresie monetard, cum ar fi, de exemplu, productivitatea fizica,
competenta personalului, climatul social, raporturile cu mediul concurential etc. De fapt, aceasta abordare
permite intelegerea conversiei realizirilor favorabile in rezultatele monetare si deci, in rentabilitate®. In
aceasta acceptiune, rentabilitatea constituie expresia sintetica a rezultatelor de orice naturd, fiind un
indicator de referinta in fundamentarea deciziilor si evaluarea comportamentului entitatilor economice.
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Rentabilitatea este principalul obiectiv al activitatii unei intreprinderi, deoarece ea constd in
capacitatea de a genera profit prin utilizarea factorilor de productie si a capitalurilor,indiferent de
provenienta acestora. Putem vorbi despre profit atunci cand are loc devastarea cheltuielilor de catre
venituri,profilul este doar o componenta a rentabilitatii. Pentru a caracteriza o intreprindere din punct de
vedere al rentabilitatii, pentru a vedea daca o intreprindere este sau nu rentabild, este necesar a fi studiate
trei puncte cheie:

- Evolutia activitatii-cresterea, descresterea activitatii economice,

- Evolutia cifrei de afaceri, evolutia valorii adaugate,

- Evolutia rentabilitatii propriu-zise (profit,rata de rentabilitate, ca indicatori)®

Rentabilitatea se afla in stransa corelatie cu profesionalismul intreprinzatorilor, cu timpul, mijloacele
materiale si financiare investite pentru o activitate economicd. Orice intreprindere trebuie sd asigure
remunerarea si relnnoirea capitalului investit, iar acest fapt se realizeaza numai in conditiile unei suficiente
rentabilitdti a activitatii sale.

Cresterea economica a Intreprinderii genereaza obligatii carora ea nu va putea sa le faca fata decat
dacd degaja un flux de rezultate, respectiv o rentabilitate abundentd. O rentabilitate suficientd si o buna
combinare productiva nu sunt indeajuns pentru existenta sa. Trebuie precizat faptul ca activitatea rentabila
a unei intreprinderi trebuie sa fie insotita de un curs ridicat pe actiune si in acelasi timp, de o capacitate de
autofinantare corespunzitoare. in general se vorbeste de rentabilitate in termeni de :

1 Rentabilitate economica — rentabilitatea medie a ansamblului de capitaluri investit in
intreprindere, atét proprii cat si imprumutate. Depinde de diferenta dintre pret de vanzare si cel de
cumparare, adica de politica de preturi practicatd de Intreprindere, fiind cu att mai mare cu cat
cifra de afaceri va fi mai mare. Aceasta este data de relatia:

R Rezultat + CheltuieliDobianzi R Rezultat + CheltuieliDobéanzi
e = e =
ResurseStahile ResurseStahile

1)

2 Rentabilitatea financiara — remunereaza proprietarii prin acordarea de dividente si prin
majorarea rezervelor. Ca relatie de calcul rentabilitatea financiara se exprima prin intermediul ratei
rentabilitatii financiare, astfel:

ProfitNet ProfitNet

B CapitaluriProprii B CapitaluriProprii
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Notiunea de rentabilitate este inseparabila de cea de risc. Rentabilitatea presupune totdeauna o doza
de risc deoarece nimic nu este sigur in activitatea unei intreprinderi. Intre rentabilitatea si risc exista o relatie
direct proportionala, astfel unei rentabilitati reduse ii corespund riscuri putin importante. Un exemplu
elocvent in acest sens este dat de riscul economic. Este indiscutabila variatia rentabilitatii la diferite
evenimente ( de exemplu o crestere a salariilor sau a costului materiilor prime), la cota parte a cheltuielilor
fixe, la variatia nevoii de fond de rulment in functie de fluctuatia volumului vanzarilor!. Riscul este o
variabila exogend, antonima rentabilitatii. Efectele riscului fiind contradictorii, se pune problema stapanirii
unui anumit nivel al riscului pentru a obtine rentabilitatea scontatd. Astfel, rentabilitatea este influentata de
urmatoarele tipuri de risc:

e  Risc financiar

e  Risc de exploatare
Risc de faliment

e  Alte categorii de risc

Studierea rentabilitatii unei operatii, a unei activitati sau a unei intreprinderi este totdeauna asociata cu
satisfactia inregistrata ca rasplatd a efortului. Elie Cohen prezintd rentabilitatea ca o abordare tehnica a
performantei, definitie prin care sunt prezentate atat punctele comune, dar si distinctia dintre cele doud concepte
prezentate?. Rezultatul, si implicit rentabilitatea, este o mirime absolut, iar performanta este un concept relativ
care se bazeaza pe obiective si norme. Rezultatul este o laturd a performantei, cu caracter exact.

Rentabilitatea este o forma sinteticd de exprimare a eficientei activitdtii economico-financiare a
intreprinderii, respectiv a tuturor mijloacelor de productie utilizate si a fortei munca, din toate stadiile circuitului
economic: aprovizionare, productie si vanzare. Astfel, rentabilitatea cuprinde un ansamblu de indicatori sintetici
care permit aprecierea masurii in care Intreprinderea valorifica factorii de productie utilizati.

Analiza gradului de dezvoltare a unui sistem economic, a capacitatii de supravietuire, presupune
definirea si masurarea exacta a eficientei economice. Eficienta economica reprezintd o conceptie moderna de
evaluare a activitatii si serveste la fundamentarea deciziilor, astfel incat resursele disponibile sa fie consumate
in modul cel mai favorabil pentru intreprindere. Rentabilitatea este o conditie relativa pentru eficientd®.

Importante sunt si relatiile existente intre eficientd, rentabilitate, competitivitate si competitie,
categorii specifice economiei de piatd. Asigurarea starii de performantd a unei intreprinderi se afla sub
impactul modului de derulare a relatiilor rentabilitate-eficinta economica. Indiferent de forma sub care este
prezentata, rentabilitatea este o forma de caracterizare a starii de performanta.

Indicatori operationali in analiza rentabilititii si surse de informare pentru analiza
rentabilitati

Pentru exprimarea rentabilitatii se utilizeazd doud categorii de indicatori: profitul si ratele de
rentabilitate. Marimea absolutd a rentabilitatii este reflectatd de profit, iar gradul in care capitalul sau
utilizarea resurselor intreprinderii aduc profit este reflectat de rata rentabilitatii (indicator al marimii relative
al rentabilitatii)®,

Analiza rentabilitatii absolute

Contul de profil si pierdere, sursa informationald de baza a rentabilitatii, prezinta cheltuielile si
veniturile pornind de la departajarea activitatii desfasurate de intreprindere in activitatea de exploatare,
financiard si extraordinara®.

Activitatea de exploatare incorporeaza operatiunile efectuate conform obiectului de activitate al
intreprinderii. Prin indicatorii caracteristici activitatii de exploatare se exprimd volumul activitatii
desfasurate de intreprindere.

Activitatea financiara prezintd efectul participantilor in capitalurile altor intreprinderi, ale relatiei cu
societatile bancare si alte operatiuni financiare impuse 1n derularea activitétii intreprinderii.

Pornind de la premisa ca desfasurarea activitatii de exploatare implicatd gi presupune activitatea
financiard, cele doua activitati formeaza activitatea curenta a intreprinderii.

Activitatea extraordinara include operatiuni cu caracter accidental, de obicei nerepetitive, ce au loc
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independent de activitatea de exploatare si financiara.

Rezultatul exploatarii este generat de decalajul dintre veniturile din exploatare si cheltuielile din
exploatare; acesta exprima de fapt rentabilitatea intreprinderii independent de politica financiara si fiscala.
Aceasta forma de exprimare a rentabilitatii pune dn evidenta efectul activitatii de exploatare, ludnd in
considerare cheltuielile de productie, de comercializare si administrative, precum si riscurile
corespnzatoare.

Rezultatul financiar este dat de diferenta dintre veniturile financiare si cheltuielile financiare. Acesta
prezinta efectul modificarii valorii instrumentelor financiare detinute de intreprindere, al gradului de
indatorare al intreprinderii, al politicii de gestionare a excedentului de resurse financiare ale intreprinderii.

Atat rezultatul exploatarii cat si rezultatul financiar sunt componente ale rezultatului corespunzator
activitatii curente desfasurate de Intreprindere, rezultat prezentat sub denumirea de rezultat curent. Marimea
acestuia nu se afld sub incidenta politicii fiscale.

Rezultatul extraordinar ocupa un loc determinant in cadrul analizei rentabilitatii datorita caracterului
nerepetitiv al elementelor componente ale acestuia; rezultatul extraordinar prezinta influenta elementelor
extraordinare asupra Intreprinderii.

Rezultatul brut se calculeaza la nivel de intreprindere fie prin insumarea rezultatului curent cu
rezultatul extraordinar, fie prin scaderea din veniturile totale a cheltuielilor totale. Acest rezultat masoara
rentabilitatea globala a activitatii Intreprinderii, prezintd sinteza capacitatii Intreprinderii de a-si folosi
eficient resursele.

Rezultatul net al exercitiului exprima excedentul sau deficitul de resurse asigurat prin capacitatea
intreprinderii de gestionare a capitalurilor in cadru activitatii desfasurate. Dimensiunea acestuia
influenteaza in mod direct gradul de remunerare al investitiilor, marimea resurselor lasate la dispozitia
intreprinderii in scopul dezvoltarii.

Impozitul pe profit este stabilit cumulat, pentru toate cele trei tipuri de rezultat. Astfel, investitorii si
ceilalti utilizatori ai informatiei privind Intreprinderea sunt privati de dreptul de a cunoaste latura fiscala
pentru fiecare tip de activitate in parte si implicit rezultatul net pe fiecare activitate.

Avantajul calcularii rezultatului exercitiului plecand de la cele trei rezultate intermediare, consta in
posibilitatea analizarii succesive a impactului lor asupra rezultatului final al intreprinderii. Interesul asupra
unei forme sau alta a rezultatului activitatii intreprinderii diferd in functie de specificul utilizatorului
informatiei. Spre exemplu, o societate bancard va fi interesatd de dimensiunea rezultatului curent al
activitatii ajustat cu cheltuielile cu dobéanzile, statul are interes pentru rezultatul brut, iar investitorii sunt
interesati de evolutia rezultatului net.

Sensul si dimensiunea rezultatului net sunt date de gradul de acoperire a rezultatului financiar de
catre rezultatul exploatarii, de dimensiunea si sensul rezultatului curent. Situatia ideald, ce caracterizeaza
” sanatatea financiard” a Intreprinderii, presupune un rezultat al exploatarii pozitiv si in acelasi timp un
rezultat financiar pozitiv. lar daca in acest caz ar exista i o duratd medie de incasare a creantelor
inferioard duratei medii de platd a obligatiilor, atunci cu sigurantd se poate discuta despre starea de
performanta a intreprinderiit.

Analiza ratelor de rentabilitate

Atat pentru diagnosticul intern cit si pentru utilizatorii externi ai informatiei privind intreprinderea,
cunoagterea capacititii de a produce profit absolut nu este suficient de reprezentativa. Drept urmare, se
impune compararea masei profilului cu alte marimi, in special cu marimile care prezinta efortul depus
pentru obtinerea masei profitului, aparand astfel rate ale rentabilitatii care, din punct de vedere al analizei,
au o mai mare capacitate informationala®.

Ratele de rentabilitate fac parte din categoria indicatorilor de eficienta de tipul efect/efort. Efectul
reprezintd profitul sub diversele sale forme de exprimare: brut, net, din exploatare, curent etc. Efortul se
poate prezenta sub forma capitalurilor, resurselor consumate, activelor totale sau ale unor parti din aceasta
etc. Ratele de rentabilitate permit efectuarea de comparatii intre grupuri de intreprinderi, comparatii
temporale pentru aceeasi intreprindere, comparatii in raport cu standarde elaborate. Locul si rolul ratelor de
rentabilitate Tn cadrul societatii este indiscutabil, dar in acelagi timp, nu trebuie sa se omitd limitele si
dezavantajele informatiilor pe care le furnizeaza. Astfel, calculul ratelor de rentabilitate se bazeaza pe valori
preluate din situatiile financiare anuale, care de la un exercitiu la altul nu exprima realitatea economica daca
nu se foloseste aceeasi metoda de evaluare. In plus nu trebuie neglijat impactul inflatiei supra elementelor
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patrimoniale si rezultatelor intreprinderii’.
elementele luate in calcul pentru determinarea lor, cele mai des folosite fiind?.
1. Rata rentabilitatii veniturilor totale
2. Rata rentabilitatii comerciale
3. Rata rentabilitatii consumurilor (cheltuielilor)
4. Rata rentabilitatii economice
5. Rata rentabilitatii financiare

1. Rata rentabilitatii veniturilor totale prezinta raportarea unui indicator al rezultatelor la veniturile
implicate Tn obtinerea lui. Aceasta poate fi calculatd pe baza relatiei:
Rezultat Rezultat 1
= —_ = — %

I'y 100 ry =
v vt * v vt
©)
Rezultat = profitul exercitiului inaintea impozitarii
V: = veniturile totale aferente perioadei

oo

2. Rata rentabilitatii comerciale exprima eficienta utilizarii capitalului investit prin intermediul
cifrei de afaceri. Principalele rezerve de crestere a ratei rentabilitatii comerciale vizeaza: sporirea vanzarilor,
cresterea puterii de negociere a intreprinderii cu furnizorii si obtinerea unor preturi de achizitie avantajoase,
ameliorarea structurii vanzarilor in sensul cresterii ponderii celor cu o marja comerciala individuala mai
mare, accelerarea rotatiei stocurilor, optimizarea cheltuielilor, maximizarea preturilor de vanzare.

Rata rentabilitatii comerciale se deosebeste de rata rentabilitdtii economice respectiv de rata
rentabilitdtii financiare prin faptul ca nu ia 1n calcul masa capitalului propriu sau imprumutat investit in
activitatea intreprinderii, care de fapt, ii permite obtinerea cifrei de afaceri. Acest indicator este independent
de structura financiara a intreprinderii si nu se preteaza la comparatii inter-intreprinderi tocmai datorita
faptului ca nu tine seama de capitalul investit pentru desfasurarea activitatii. Analiza detaliatd a ratei
rentabilitdtii comerciale pune in evidentd marja de contributie a fiecarui produs, care alcituieste gama
produselor ce va fi destinatd vanzarii, la realizarea rentabilitatii comerciale a intreprinderii, credndu-se
astfel posibilitatea mentinerii in planul de productie a acelor produse capabile sa aduca contributia maxima,
in corelatie cu cerintele pietei si cu resursele de care dispune intreprinderea.

metoda de calcul a ratei rentabilitatii comerciale este data de relatia:
> rycom=Pr CAfCA +100 rjcom = Pr,CA/CA +100
(4)
Icom = rata rentabilitatii comerciale
Prca =Profit aferent cifrei de afaceri
CA = cifra de afaceri

3. Rata rentabilitatii consumurilor se calculeaza prin raportarea unui indicator al
rezultatelor la consumul de resurse implicat in obtinerea lui, exprimand in acest fel eficienta efortului
materializat in costuri. Aceasta rata poate fi calculata dupa relatia:

> T'rc=Pr,CAfCh,CA =100 = ((Z:qp)/(3-qc) — 1)+ 100
r'rc = Pr;CA/Ch,CA +100 = ((Z-qp)/(F-qc) — 1)=100
(5)

I'° = rata rentabilitatii resurselor consumate

Prca - profit aferent cifrei de afaceri

Chca = cheltuieli aferente cifrei de afaceri

Dimensiunea ratei rentabilitdtii resurselor consumate este datd In principal de variatia structurii
vanzarilor, a costului unitar si a preturilor de vanzare. In literatura de specialitate, se discuti despre valoarea
optima a ratei rentabilitatii resurselor consumate ca fiind incadrarea intre 9% si 15%.
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4. Rata rentabilitdtii economice prezintd eficienta capitalului investit, a tutor resurselor materiale,
financiare implicate in activitatea Intreprinderii. Aceasta poate fi calculata pe baza relatiei:

Rexpl Rexpl
_ Rgr::A—’;P:luu Rgr::A—’;P:luu
(6)

Rec = rata rentabilitdtii economice
Rexpl = rezultatul din exploatare
At = active totale

Modificarea ratei rentabilitatii economice, se explica prin prisma celor doi factori directi: viteza de

rotatie a activului total At J\At si rata rentabilitdtii comerciale sau rata marjei brute la 1 leu vanzari.

Dimensiunea ratei rentabilitatii economice joaca un rol hotarator in stabilirea modalitatii de finantare pe
termen lung si scurt.

Rata rentabilitatii economice trebuie apreciatd in functie de rata inflatiei. O ratd a rentabilitatii
economice superioara ratei inflatiei va putea asigura conservarea ’Substantei economice” a intreprinderii
si chiar reinnoirea si cresterea activelor sale economice, intr-o perioada cat mai scurtd. Dimensiunea ratei
rentabilitdtii economice este folosita frecvent 1n analize externe, deoarece permite efectuarea comparatiilor
in spatiu intre Intreprinderi apartinand aceluiasi sector, indiferent de marimea sau forma lor de proprietate,
masurand aptitudinea capitalului economic de a asigura reinnoirea si remunerarea sa ca factor de productie,
reinnoire care ar trebui sa se realizeze intr-un orizont de timp mediu.

5. Rata rentabilitatii financiare este un indicator semnificativ in aprecierea performantelor
economico-financiare ale societatii in cadrul diagnosticului intern cat si in analizele solicitate de partenerii
externi. O modalitate de calcul a ratei rentabilitatii financiare este urmatoarea:

> R,f =Pr,Net/Kp = 100 = Vt/At = At/Kp = Pr Net/Vt = 100
R,f = Pr,Net/Kp + 100 = Vt/At = At/Kp * Pr Net/Vt = 100
(1)

Rf = rata rentabilitatii financiare

Prnet = profitul net al exercitiului

Vt = venituri totale

At = active totale

Kp = capitaluri proprii

Rentabilitatea financiara cuantificd remunerarea capitalului propriu prin prisma tuturor celor trei
tipuri de activitati: exploatare, financiard si extraordinard. Rata rentabilitdtii financiare are in vedere
provenienta capitalurilor, fiind sensibila la structura financiara a intreprinderii si in mare masura influentata
de gradul de indatorare al societatii. Acest indicator pune in evidenta randamentul capitalurilor proprii,
respectiv a plasamentului efectuat de actionarii unei firme prin cumpararea actiunilor societatii.

Analiza rentabilititii pe baza punctului critic (pragul rentabilitaitii)

Punctul critic, denumit si prag de rentabilitate sau punct de echilibru reflectd acea dimensiune a
activitatii la care veniturile din vnzarea bunurilor, lucrarilor, serviciilor sunt egale cu cheltuielile ( variabile
si fixe) aferente volumului de activitate, profitul fiind nul'. Depasirea pragului de rentabilitate asigura
privire la volumul de activitate ce permite realizarea profitului sau a unui anumit profit, perioada de timp
presupusa de acoperirea cheltuielilor, gradul de utilizarea a capacitatii de productie corespunzator pragului
de rentabilitate, profitul maxim ce poate fi realizat in conditiile date.

Analiza pragului de rentabilitate este importantd in procesul de planificare deoarece relatia cost-
volum-profit poate fi influentata de proportia investitiilor in activ fixe. Trebuie sa se stabileasca in acest fel
un volum suficient al vanzarilor pentru acoperirea cheltuielilor fixe si variabile. In caz contrar,
intreprinderea va inregistra prin activitatea desfasurata pierdere.

In determinarea pragului de rentabilitate se porneste de la premisa ca intreprinderea nu poate
actiona asupra pretului de achizitie ale factorilor de productie sau asupra preturilor de vanzare ale bunurilor

! Prof.univ.dr.Serban Elena Claudia, Note de seminar, ASE 2007
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si serviciilor. Pentru a asigura devansarea cheltuielilor de cétre venituri, se poate actiona numai asupra
volumului de activitate desfasuratd. Cheltuielile intreprinderii, in functie de variatia fatd de volumul de
activitate, sunt departajate in cheltuieli variabile si cheltuieli fixe. Cheltuielile variabile, ca suma la nivel
de intreprindere, se modifica o datd cu volumul de activitate desfagurata dar, pe unitate de produs, raman
relativ constante. Cheltuielile fixe, ca suma la nivel de intreprindere, raiman relativ constante, dar pe unitate
de produs au un caracter variabil.

Astfel, rezervele intreprinderii in ceea ce priveste maximizarea rentabilitatii sunt legate de volumul
de activitate desfasurata si impactul asupra sumei cheltuielilor fixe. S-a demonstrat si existenta unor limite
in ceea ce priveste pragul de rentabilitate, cum ar fi: preturile de achizitie sau de vanzare sunt sensibile la
reactia cererii i ofertei, costurile variabile unitare nu au totdeauna caracter constant, iar suma cheltuielilor
fixe poate inregistra modificari de la o perioada la alta. Toate aceste limite fac ca metoda pragului de
rentabilitate sd nu aiba totdeauna caracter practic, dar utilitatea sa ramane prin informatiile pe care le ofera.

Principalele avantaje ale aplicarii metodei de analiza pe baza pragului de rentabilitate sunt:

> permite stabilirea dimensiunii productiei pentru care activitatea Intreprinderii devine
profitabila,
> indica volumul de productie ce trebuie obtinutd pentru a se inregistra un anumit cuantum
al profitului,
> ofera posibilitatea determindrii gradului de utilizare a capacitatii de productie
corespunzator punctului critic sau in corelatie cu un anumit cuantum al profitului,
> indica perioada de timp in care firma isi poate recupera toate cheltuielile,
> pune in evidentd corelatiile dintre dinamica productiei si dinamica costurilor,
> permite determinarea profitului maxim care poate fi obtinut in conditii date.

Concluzii:

Rentabilitatea constituie o forma sinteticd de exprimare a eficientei economice, care reflecta
capacitatea unei firme de a realiza profit. In conditiile economiei de piata, profitul constituie obiectivul de
baza al oricérei intreprinderi. Cresterea acestuia si, implicit, a rentabilitatii constituie o necesitate obiectiva,
vitald pentru insdsi 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 (productivi sau individuali). Rentabilitatea
presupune obtinerea unor venituri, in urma vanzarii si Incasdrii productiei fabricate, mai mari decét
cheltuielile efectuate cu realizarea acesteia.

In conditiile economiei de piatd, rentabilitatea este criteriul esential ce sta la baza adoptirii deciziilor
economico-financiare. In functie de acest criteriu agentii economici hotdrisc continuarea sau restringerea
activitatii lor, orientarea spre noi activitati.

Pentru a rezista concurentei, producitorii de bunuri economice trebuie sa vanda in conditii rentabile. in
cazul unei activitati nerentabile acestia in final dau faliment, dispar in calitate de agenti economici. De aceea
ei cautd Tn permanenta solutii pentru asigurarea unei anumite rentabilitati a activitatii, pentru sporirea ei.
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