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 A. CONTEXT - DEZECHILIBRU BILANȚIER … 

• Capital de lucru pozitiv (2008)  => Capital de lucru negativ (2015) 

• Scaderea gradului de capitalizare, de la 36% (anul 2008) la 31% (anul 2015) 

• Cresterea ponderii datoriilor pe termen scurt in total datorii, de la 58% (2008) la 73% (2015) 

• Dezinvestitii nete, activele fixe scazand de la 63% (anul 2008) la 56% (anul 2015)  

ANUL 2008 

    

Fixe 

 63% 

Circ. 

37% 
DTS 

33% 

CP  

36% 

DTL 

31% 

ANUL 2010 

    

Fixe  

61% 

Circ. 

39% 

DTS 

36% 

CP  

37% 

DTL 

27% 

ANUL 2013 

    

Fixe 

 57% 

Circ. 

43% 

DTS 

50% 

CP  

26% 

DTL 

24% 

ANUL 2015 

    

Fixe  

56% 

Circ. 

44% 

DTS 

51% 

CP  

31% 

DTL 

18% 



A. … CARE SCHIMBĂ STRUCTURA ȘI ORIZONTUL DATORIILOR … 
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 Datorii Termen Scurt   2008   2015  

 Banci    20% 14% 

 Furnizori    49% 55% 

 Afiliate    10% 12% 

 Fiscale    21% 18% 

 Pondere Total Datorii  58% 73% 

 Datorii Termen Lung   2008   2015  

 Banci    30% 40% 

 Furnizori    2% 7% 

 Afiliate    11% 36% 

 Fiscale    57% 18% 

Pondere Total Datorii 42% 27% 

TOTAL DATORII 2008 2015 

 Banci    24% 21% 

 Furnizori    29% 42% 

 Afiliate    11% 19% 

 Fiscale    36% 18% 

Sectorul de activitate  Rata Curenta 2008   Rata Curenta 2015  

Tranzactii imobiliare            1,01                 0,53      

Posta si telecomunicatii            1,00                 0,62      

Hoteluri si restaurante            0,97                 0,69      

Industria de masini si echipamente            1,04                 0,78      

Industria alimentara si a bauturilor            0,96                 0,79      

Fabricarea substantelor si produselor chimice            0,80                 0,82      

Productia si furnizarea de energie electrica si termica, apa 

si gaze 
           1,13                 0,83      

Agricultura            1,07                 0,84      

Activitati recreative, culturale si sportive            0,90                 0,84      

Intermedieri financiare            1,08                 0,85      

Comert cu amanuntul            0,95                 0,87      

Constructii            1,20                 0,87      

Sanatate si asistenta sociala            1,13                 0,90      

Industria metalurgica            1,22                 0,93      

Alte activitati de servicii personale            1,31                 0,96      

Comert cu ridicata si distributie            1,20                 0,98      

Fabricarea produselor textile, a articolelor de imbracaminte 

si incaltaminte 
           1,20                 1,05      

IT            1,34                 1,07      

Fabricarea lemnului si a produselor din lemn            0,97                 1,07      

Transporturi            1,13                 1,14      

Alte activitati de servicii prestate in principal 

intreprinderilor 
           1,60                 1,18      

Industria extractiva            1,15                 1,25      

Asanarea si indepartarea gunoaielor; salubritate si activitati 

similare 
           1,08                 1,29      

Total Economie            1,11                 0,91      



5 

A. … SI AMPLIFICA EFECTUL DE CONTAGIUNE INTRE COMPANII 

Anul 
Sold Credite acordate companiilor  

(K RON) 

Sold Creante comerciale  

(K RON) 
Raport 

2007 76.673      167.914      2,19      

2008 98.851      213.071      2,16      

2009 99.669      221.453      2,22      

2010 107.194      248.883      2,32      

2011 118.781      268.783      2,26      

2012 121.376      296.315      2,44      

2013 115.218      293.871      2,55      

2014 109.047      321.480      2,95      

2015 104.832   337.554      3,04      

Credit Comercial Sectorul Privat - DSO (nr. zile) 

 Cifra Afaceri DSO 2007 DSO 2008 DSO 2009 DSO 2010 DSO 2011 DSO 2012 DSO 2013 DSO 2014 DSO 2015 

 1. 0 - 100 K EUR 125 148 172 234 229 235 240 258 261 

 2. 100 - 500 K EUR 81 93 116 127 133 136 135 132 139 

 3. 500 - 1000 K EUR 72 89 106 116 113 121 113 109 112 

 4. 1 - 5 MI EUR 68 86 101 114 112 112 108 127 121 

 5. 5 - 10 M EUR 55 80 91 103 98 107 109 105 108 

 6. 10 - 50 M EUR 57 78 94 94 95 105 96 95 98 

 7. 50 - 100 M EUR 50 74 84 97 88 89 102 91 90 

 8. Peste 100 M EUR 48 67 70 68 69 71 63 62 60 

 Total 60 80 92 98 96 100 102 104 114 
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A. … PROPAGAREA RISCULUI SISTEMIC PRIN CANALUL COMERCIAL 

(1) Cresterea 

dobanzilor, blocarea 

creditarii, consumului 

si a investitiilor... 
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A. … O NOUA SPIRALA DE PROPAGARE … 

(2) Canalele de propagare sunt de 

natura comerciala (scaderea 

exporturilor / scumpirea importurilor) 

sau financiara (retragerea 

capitalurilor, scaderea investitiilor 

straine directe, scaderea lichiditatii si 

scumpirea creditului) 

(3) Companiile romanesti cu risc mare 

de insolventa (50% din mediul de 

afaceri local, cu precadere firmele 

mici si medii) sunt cele mai expuse in 

aceste scenarii. Simuland socuri 

similare, precum cele inregistrate in 

anul 2009 (-8% scadere pe valoare 

adaugata (EBITDA), cresterea DSO ci 

35 de zile si a dobanzilor) 

(4) 70% din companiile cu risc mare de insolventa 

(50% din totalul mediului de afaceri) vor intra in 

incapacitate de plata (fluxul de numerar operational 

nu va putea acoperi cheltuielile privind dobanzile, 

taxele si furnizorii curenti). 

(1) Materializarea riscuirlo pe 

scena globala (tensiuni 

geopolitice, continuarea 

politicilor protectioniste, 

impactul Brexit, escaladarea 

problemelor unor grupuri 

financiare europene etc.) 
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A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE FISCALA 
 

CifraAfaceri -Nr% Pierdere 
EBT EBT EBT EBT >  

18,75% 
Total 

0-6,25% 6,25%-12,5% 12,5%-18,75% 

Fara Activitate 28% 0% 0% 0% 0% 28% 

0 - 500 K EUR 22% 11% 7% 5% 21% 66% 

500 - 1000 K EUR 0% 1% 1% 0% 0% 3% 

1 - 5 M EUR 0% 1% 1% 0% 0% 3% 

5 - 10 M EUR 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

10 - 50 M EUR 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

50 - 100 M EUR 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

> 100 M EUR 0% 0% 0% 0% 0% 0% 

Total 50% 14% 8% 5% 22% 100% 

An Cifra Afaceri (MLD RON) 
Pondere cifra afaceri 

total  

2008 323 35% 

2009 295 34% 

2010 355 39% 

2011 438 44% 

2012 478 45% 

2013 501 48% 

2014 532 48% 

2015 567 49% 

Top Companii Romania Ungaria Polonia Cehia  

0 0 0 0 0 

1% 67% 52% 48% 40% 

5% 86% 64% 62% 51% 

10% 91% 72% 68% 59% 

20% 95% 78% 73% 65% 

50% 98% 81% 75% 67% 



9 

A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE FISCALA 

Sectorul de activitate (cifre in mil RON) Impozit actual Impozit 1% Impozit 2% Impozit 3% 
Impozit Mediu (3 scenarii) : 

 Impozit actual 

Comert cu ridicata si distributie 2.082 2.886 5.771 8.657 2,77 

Comert cu amanuntul 1.211 1.636 3.273 4.909 2,70 

Posta si telecomunicatii 179 233 466 700 2,60 

Industria de masini si echipamente 840 991 1.981 2.972 2,36 

Industria alimentara si a bauturilor 464 536 1.072 1.608 2,31 

Fabricarea produselor textile, a articolelor de imbracaminte si 

incaltaminte 223 211 421 632 1,89 

Industria metalurgica 501 472 945 1.417 1,89 

Fabricarea lemnului si a produselor din lemn 374 342 684 1.025 1,83 

Alte activitati de servicii personale 84 70 139 209 1,65 

Transporturi 828 673 1.346 2.019 1,63 

Productia si furnizarea de energie electrica si termica, apa si 

gaze 773 601 1.203 1.804 1,56 

Industria extractiva 323 245 490 735 1,52 

Hoteluri si restaurante 261 193 386 579 1,48 

Agricultura 512 370 741 1.111 1,45 

IT 393 281 563 844 1,43 

Constructii 1.082 765 1.531 2.296 1,41 

Activitati recreative, culturale si sportive 162 112 225 337 1,39 

Asanarea si indepartarea gunoaielor; salubritate si activitati 

similare 192 127 255 382 1,33 

Alte activitati de servicii prestate in principal intreprinderilor 735 456 912 1.368 1,24 

Intermedieri financiare 98 55 109 164 1,12 

Fabricarea substantelor si produselor chimice 926 493 987 1.480 1,07 

Sanatate si asistenta sociala 173 82 163 245 0,94 

Tranzactii imobiliare 297 109 218 326 0,73 

Total 12.714 11.939 23.879 35.818 1,88 
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A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE FISCALA 
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A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE SOCIALA 

Anul 

Salariul 

Mediu 

Brut 

Salariul 

Minim  

Brut 

Pondere 

Minim in 

Mediu 

2008 2023 540 27% 

2009 2023 600 30% 

2010 2067 600 29% 

2011 2209 670 30% 

2012 2343 700 30% 

2013 2430 800 33% 

2014 2582 900 35% 

2015 2880 1050 36% 

2016 2918 1250 43% 

2017(F) 3034 1450 48% 

2018(F) 3186 1840 58% 

2019(F) 3345 2024 61% 

2020(F) 3512 2208 63% 

20% 

25% 

30% 

35% 

40% 

45% 

50% 

55% 

60% 

65% 

70% 

0 

500 

1000 

1500 

2000 

2500 

3000 

3500 

4000 

Salariul Mediu brut Salariul Minim Brut Pondere Minim/Mediu 



12 

A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE SOCIALA: EFECTE? 
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A. CONTEXT – IMPREDICTIBILITATE SOCIALA: EFECTE? 

   Pret Final: 100 

-  Cheltuieli cu materia prima si marfurile + alte cheltuieli exploatare: 65 

= Marja Bruta (EBITDA) = 35 

- Cheltuieli salariale = 22,5 

- Cheltuieli financiare = 7 

- Amortizare = 5  

= Rezultat Brut (EBT) = 0,5 

- Majorari salariale = 4,5 

- EBT = - 4 
 

19 (2007) UP 23 (2015) 

Spirala  

Inflationista 

(1) Cresterea 

dobanzilor, blocarea 

creditarii, consumului 

si a investitiilor... 
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A. CONTEXT: RESURSA UMANA 

Structura populatiei pe categorie de varsta 

INDICATOR 1990   2011   2011 vs. 1990 

Grupa de varsta Mii pers. % Mii pers. %   

 0 - 9 3,503 15.1% 2,099 10.43% -40% 

10 - 19 3,845 16.6% 2,199 10.93% -43% 

20 - 29 3,368 14.5% 2,669 13.27% -21% 

30 - 39 3,428 14.8% 3,062 15.22% -11% 

40 - 49 2,634 11.4% 2,820 14.02% 7% 

50 - 60 2,794 12.0% 3,050 15.16% 9% 

60 - 70 2,201 9.5% 2,036 10.12% -7% 

peste 70 1,432 6.2% 2,186 10.86% 53% 

TOTAL 23,207 100.0% 20,121 100.0% -7% 

Disponibilitatea si competenta resurselor umane: 

care este costul real? 
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B. RISC SISTEMIC => MODEL  

Variabila Sursa Datelor  
Corelatie cu Indicatorul 

de Macrovulnerabilitate 

Indatorarea totala BNR + 

Rata de neperformanta BNR + 

Indicele preturilor imobilelor 

rezidentiale (pentru toata 

tara si Bucuresti) 

INSSE - 

Efect de parghie BNR - 

Rata somajului Eurostat + 

PIB real INSSE - 

Volumul tranzactionat pe 

Bursa de Valori Bucuresti 

BVB - 

Populatie ocupata INSSE - 

Indicator de incredere BNR - 
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 C. REZULTATE – DESCRIERE ESANTION 

Intervale Cifra de afaceri Distributie Cifra de afaceri 

100 - 500 K EUR 21 

500 - 1000 K EUR 41 

1 - 5 MIL EUR 260 

5 - 10 MIL EUR 85 

10 - 50 MIL EUR 77 

50 - 100 MIL EUR 6 

Peste 100 MIL EUR 10 

Total 500 

Intervale numar de angajati 
Distributia in functie de 

numarul de angajati 

Fara angajati declarati 37 

1 - 50 angajati 261 

50 - 250 angajati 154 

Mai mult de 250 de angajati 48 

 Total 500 
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C. REZULTATE – COMPANII INSOLVENTE  

Scor model ASE Distributie scor companii insolvente % 

1 433 86,6% 

2 55 11,0% 

3 2 0,4% 

4 2 0,4% 

5 1 0,2% 

7 2 0,4% 

8 1 0,2% 

10 4 0,8% 

Total 500 100,0% 



D. INTEGRARE COFACE  
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 Studii sectoriale; 

 

 Simulare efect domino – risc sistemic; 

 

 Comportamentul de plata in scenarii de stres. 

Analize Sectoriale – Cercetare Risc Sistemic  

Inovare – dezvoltare de produse noi in zona de:  

 

 Analiza financiara; 

 

 Studii sectoriale si studii de impact; 

 

 Proiecte de consultanta customizate. 

 



VĂ MULȚUMESC! 

 


