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Indicatori financiari: formule si interpretare 
 

Situatiile financiare sunt ca un “scorecard” pentru afacere. Transpun diversele activitati de business ale 

companiei intr-un set de cifre mai mult sau mai putin obiective, care insa ne ofera informatii valoroase despre 

performanta firmei, despre eventualele sale probleme si despre potentialul sau viitor. 

 

Sunt numeroase categorii de persoane interesate de situatiile financiare ale unei compani, pornind de la 

manageri insisi, si continuand cu furnizoriii sai – parteneri comerciali, creditorii, investitorii si, nu in ultimul rand, 

institutiile statului. Desigur, tipul analizei difera semnificativ in functie de interesul fiecarei entitati: 

 Pe plan intern, managerii trebuie sa cunoasca pozitia financiara curenta a companiei (performanta si 

probleme) insa nu trebuie sa se opreasca aici, rolul lor continuand cu functiile de planificare (prin 

proiectii de situatii financiare) si control. 

 Un furnizor este in primul rand interesat de lichiditatea companiei, pentru ca drepturile sale sunt, in 

general, pe termen scurt si atunci capacitatea companiei de a plati e cel mai bine reflectata prin 

indicatorii de lichiditate.  

 Un creditor care, de obicei, imprumuta pe termene medii sau lungi contra unei remuneratii, este 

interesat mai mult de capacitatea companiei de a genera cash-flow pe termen mediu si lung in vederea 

acoperirii serviciului datoriei. In acest caz, acestia vor analiza in amanunt structura de capital a societatii 

(natura surselor de finantare), felul in care acestea sunt folosite (structura activelor), ciclul de conversie 

a numerarului si evolutia profitabilitatii.  

 Investitorii sunt interesati de evolutia profitabilitatii, volatilitatea sau stabilitatea si trendul acesteia in 

timp.  

 

“Financial statements are like a fine perfume: to be sniffed but not swallowed” 

(Abraham Brilloff) 

 

Documentele financiare utilizate in analiza financiara sunt: 

 Bilantul Contabil (BC), care evidentiaza activele, datoriile si capitalurile unei companii la un anumit 

moment (luna, trimestru, semestru sau an); 
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 Contul de Profit si Pierderi (CPP), care reflecta veniturile si cheltuielile cumulate intr-o anumita perioada 

de timp (o luna, trimestru, semestru sau an); si 

 Balantele de verificare, din care se poate recrea bilantul contabil si CPP-ul valabile la data balantei 

respective. 

Utilizand anumite elemente cuprinse in aceste situatii financiare se pot calcula o serie de indicatori financiari 

care permit analiza situatiei financiare a unei societati la un moment dat si compararea acesteia cu rapoartele 

specifice industriei din care face parte.  

In efectuarea acestui demers va recomandam: 

1. Urmarirea indicatorilor financiari in evolutie ( pe minim 2 perioade relevante ) pentru ca la fel de 

importanta este tendinta in evolutia financiara a companiei, furnizand semnale analistului 

2. Urmarirea elementelor din Bilant ca procent din Total Active si a celor din CPP ca procent in Total 

Vanzari. Observarea fiecarui element bilantier in termeni relativi (ca procente) releva cu usurinta 

trendurile in zonele “fierbinti” ale analizei, cum ar fi: profitabilitate, lichiditate, solvabilitate, indatorare, 

compozitie. 

3. Compararea nivelelor obtinute cu ale companiilor de nivel similar din aceeasi industrie 

In continuare explicamelementele cheie ale celor mai utilizati indicatori financiari: 

STRUCTURA BILANTIERA SI (DEZ)ECHILIBRUL BILANTIER 

 
Sintetic, bilantul unei companii, fie ca este abia la inceput sau este o corporatie cu 

vanzari de milioane de euro arata in felul urmator: 

ACTIVE CURENTE: 

Numerar 

Creante 

Stocuri 

 

PASIVE CURENTE: 

Furnizori 

Personal 

Bugetul Statului 

Credite termen scurt (<1an) 

  

ACTIVE FIXE 

 

FINANTARI TERMEN MEDIU 

SI LUNG 

CAPITALURI PROPRII 
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Egalitatea bilantiera inseamna ca intotdeauna activele sunt egale cu pasivele. Activele 

sunt mijloacele(bunuri si drepturi) aflate la dispozitia societatii pentru a produce 

vanzari, si, ulterior, numerar, iar pasivele reprezinta mixul de resurse prin care se 

finanţează activele.  

In timp ce activele sunt intotdeauna egale cu pasivele, nu acelasi lucru se imtampla cu 

activele curente si pasivele curente, respectiv cu activele fixe si pasivele pe termen 

lung, iar aici intervine notiunea de echilibru bilantier. 

Din necesitatea corelarii resurselor cu mijloacele, activele pe termen lung ar trebui 

finanţate cu surse pe termen lung (capitaluri proprii si alte datorii pe termen lung = 

capitaluri permanente), iar datoriile pe termen scurt ar trebui sa fie suport pentru 

activele curente. Nerespectarea acestei reguli va avea ca rezultat dezechilibrarea firmei, 

aceasta neavand suficiente active transformabile rapid in cash cu care sa isi acopere 

datoriile pe termen scurt. 

Cele 2 casute situate intre activele curente si activele fixe, respectiv intre pasivele 

curente si cele pe termen lung au fost hasurate si colorate in verde pentru a evidentia 

grafic zona unde poate sa apara echilibrul, sau dezechilibrul bilantier. 

Concret, situatiile de echilibtu, respectiv dezechilibru bilantier arata in felul urmator: 

ECHILIBRU BILANTIER                                       DEZECHILIBRU BILANTIER 

ACTIVE 

CURENTE 

 

PASIVE 

CURENTE 

 

 ACTIVE 

CURENTE 

 

PASIVE 

CURENTE 

 

FINANTARI 

TERMEN MEDIU 

SI LUNG 

 ACTIVE FIXE 

 
ACTIVE FIXE 

 

 FINANTARI TML 

CAPITALURI 

PROPRII 

 CAPITALURI 

PROPRII 

 

Ar trebui mentionat aici ca este  foarte important ca datoriile sa fie clasificate corect în 

bilanţ, astfel incat portiunea curenta a unui credit pe termen lung sa fie considerata cu 
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scadenta scurta, iar imprumuturile asociati – finantare pe termen lung. 

De asemenea, capitalurile actionarilor finanteaza de cele mai multe ori active fixe. Cu 

cat rezerva de capitaluri proprii pentru finantarea activelor curenteeste mai mare, cu 

atat capacitatea de plata a tuturor datoriilor e mai buna. 

Doi indicatori extrem de importanti in analiza financiara sintetizeaza „problemele” 

exhilibrului bilantier: lichiditatea si solvabilitatea companiei, pe care le vom explica mai 

departe 

INDICATORI DELICHIDITATE 

Lichiditatea curenta 

Active curente 

Pasive curente 
 

Lichiditatea reflecta capacitatea firmei de a-si onora obligatiile pe termen scurt prin 

transformarea activelor curente (stocuri, creante, investitii pe termen scurt) in 

numerar, iar o companie lichida esteaceea care genereaza suficient cash din afacere, 

prin transformarea operatiunilor in cash, pentru a-si onora platile curente exigibile.  

Relatia dintre suma activelor curente si suma pasivelor curente se modifica continuu in 

cursul activitatii operationale a unei companii, datorita unei multitudini de factori (vis-

a-vis de politica de gestiune a stocurilor, incasarea creantelor, plata furnizorilor, taxare 

sau abilitatea de a contracta imprumuturi), iar aceasta are impact asupra lichiditatii. 

Cea mai comuna problema care dezechilibreaza raportul intre lichiditatea mijloacelor 
si exigibilitatea resurselor apare atunci cand se decide finantarea unor imobilizari in 
active fixe prin surse pe termen scurt. Situatia se observa imediat prin deteriorarea 
indicatorilor de lichiditate. 

Atunci cand analizam lichiditatea, ar trebui vazut in primul rand pe ce se bazeaza 

indicatorul, intrucat: 

 La numarator: presupunem ca stocurile si creantele se transforma in cash la 

valoarea la care ele sunt inregistrate in contabilitate. Uneori, aceste active fie 

nu mai exista de fapt, fie nu mai sunt lichide (valorificabile, transformabile 

relativ usor in cash) si astfel lichiditatea este imbunatatita eronat 

 La numitor: pasivele curente reprezinta, de obicei, datorii foarte reale si 

exigibile, unele purtatoare si de costuri si penalitati pentru intarzieri. 

De asemenea, ar trebui analizata evolutia in tendinta a indicatorului, tinand cont de 

faptul ca: 
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 O crestere poate veni din supraevaluarea stocurilor (mai ales in sectoare cu 

precadere nefiscalizate) sau din creante imposibil/greu de recuperat (sectoare 

care se bazeaza pe clienti aflati in dificultate sau pe clienti dificili – de ex. statul 

care plateste foarte greu si isi depaseste termenele agreate),  

 O scadere poate veni din supraindatorare sau finantare eronata a sectorului 

(cel mai frecvent achizitie de active imobilizate din datorii pe termen scurt). 

In general finantatorii considera bune valorile mai mari de 120% din motivele expuse 

mai sus.   Totusi, in cazul firmelor de servicii (care nu au volume foarte importante de 

stocuri si creante) o valoarea subunitara a indicatorului de lichiditate poate fi justificata. 

 

Lichiditatea – rata 
rapida: 
 

A. curente – Stocuri 

Pasive curente 

 
 

Rata rapida exprima capacitatea firmei de a-si onora obligatiile pe termen scurt prin 

transformarea celor mai lichide active curente in cash (doar din numerar si echivalenti 

sau din creante).  

Un nivel acceptabil al acestui indicator este greu de stabilit avand in vedere faptul ca in 

structura activului patrimonial ponderea stocului depinde de tipul afacerii (bilantul unei 

companii care desfasoara activitatea de comert prin magazine sau productie cu ciclu 

lung de fabricatie e complet diferit de cazul serviciilor). Oricum, un nivel minim general 

acceptabil e de 0,8 ( sau 80% ) 

 

Cum ne putem 
reechilibra un 
indicator de lichiditate 
subunitar? 
 

 Prin cresterea eficientei operationale ( reducerea costurilor fixe – relocare, 

renegocierea chiriei,  taierea unor bugete fixe – mkt, intretinere, asigurari, 

intretinere si reparatii, leasing, sau cresterea productivitatii, cresterea 

vanzarilor etc) 

 Prin cresterea nivelului de colectie a creantelor 

 Printr-o mai buna gestiune a stocului 

 Prin vanzarea cash a unor active neproductive 

 Prin cresterea imprumutului asociati sau a capitalului varsat 

 Prin rescadentari de datorii pe termen scurt 

 Prin majorarea plafoanelor de creditare 

 Prin solutii complexe de restructurare bilantiera 

INDICATORI DE SOLVABILITATE 

Gradul de indatorare 
Pasivul reflecta mixul de resurse financiare care finanteaza activele. Indicatorul reflecta 



 
 

6 
 

Total datorii 

Total capitaluri 

raportul intre datorii si capitalurile actionarilor in formarea surselor de finantare. In 

mod uzual, se recomanda ca un raport echilibrat intre datorii si capitaluri sa nu 

depaseasca 3:1. Asta inseamna ca pentru fiecare leu investit de asociat/actionar s-au 

atras in firma 3 lei de la terti. 

 In mod evident acest indicator genereaza  divergente intense: asociatul doreste sa 

atraga cat mai multi bani straini la fiecare leu investit de el, pe cand creditorul doreste o 

implicare financiara cat mai mare a asociatului considerand ca astfel isi diminueaza 

riscul nerambursarii propriilor bani.  

In general in activitatile de comert se accepta un grad de indatorare mai mare decat in 

productie/industrie deoarece de obicei stocurile de marfa detin o pondere importanta 

in activul companiei si sunt finantate intr-o proportie semnificativa cu datorii. 

Solvabilitatea 

Total datorii 

Total Active (Pasive) 

Indicatorul exprima gradul de acoperire a obligatiilor pe termen scurt, mediu si lung ale 

companiei din  activele sale patrimoniale. Un nivel de 70% (nivel standard aceptabil) 

inseamna de fapt ca 70% din activele societatii sunt finantate din datorii iar diferenta 

din capitaluri.  

Cu cat gradul de indatorare e mai mare, cu atat presiunea pe profitabilitatea si 

lichiditatea firmei e mai mare (pentru a genera volumul de cash necesar platii 

obligatiilor fata de furnizori/creditori) 

INDICATORI DE RENTABILITATE 

Marja EBITDA 

EBITDA 
 x 100 

Cifra de afaceri 
 
EBITDA = Venituri din 
exploatare – Cheltuieli 
de exploatare + 
Amortizari 

 

Marja EBITDA este indicatorul care reflecta cel mai bine rentabilitatea activitatii de 

baza, operationale a unei companii. Aceasta variaza semnificativ in functie de sectorul 

de activitate, astfel ca nu se poate inainta o valoare optima a acesteia, insa ar trebui sa 

aveti in vedere cel putin trei considerente: 

1. Nivelul EBITDA trebuie comparat cu a altor competitori din acelasi sub-sector; 

un nivel inferior mediei pe industrie arata o potentiala inferioritate 

operationala (data de resursele tehnologice, umane, organizationale, financiare 

sau manageriale) si poate indica probleme viitoare pentru companie. 

2. Intotdeauna este de asteptat un nivel EBITDA mai mare in sectoarele in care 

investitiile consistente in tehnologie sau alte active fixe sunt necesare bunului 

mers al afacerii (industrie vs. comert). Exceptie de la acest rationament fac 

serviciile „non capital intensive” (ex. consultanta) a caror marje EBITDA sunt 

mari, chiar daca nu e nevoie de investitii importante in active fixe. 
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EBITDA este principala si cea mai naturala sursa de crestere a nivelului de cash intr-o 

companie. 

Marja profitului net 

    Profitul net 
 x 100 

Cifra de afaceri 

 

Profitul net este dat de diferenta dintre toate veniturile si toate cheltuielile inregistrate 

de societate pe parcursul exercitiului financiar din care se scade impozitul pe profit 

datorat.  

Marja profitului net arata cat profit net genereaza fiecare leu de vanzari, fiind influentat 

pe langa activitatea operationala, de politica de investitii, de finantare si fiscala a 

companiei.  

Este de asteptat ca aceasta sa fie mai mare in industriile cu investitii de capital mari, 

insa exista si exceptii: nisele de piata, pozitiile de monopol sau sectoarele cu cresteri 

semnificative a volumului cererii.  

Se spune ca profitul net este remuneratia capitalurilor proprii (adica e castigul 

actionarilor). Pe termen lung, o afacere care nu genereaza castig pentru actionari nu e 

justificabila economic. 

Marja comerciala 

Venit vz. marfuri 
 x 100 

 Chelt. cu mf. 

 

 

Indicatorul calculeaza marja obtinuta de companie din comercializarea marfurilor. Chiar 

daca compania vinde si produse finite sau servicii, acest indicator izoleaza activitatea de 

comert. Atentie suplimentara e necesara acolo unde compania trece prin categoria 

„marfuri” si produsele proprii (are atat productie si vanzare din depozit, cat si magazine 

cu amanuntul). In aceasta situatie costul produselor finite vandute ca si marfuri este 

dublat iar diferenta se regaseste de obicei pe contul 711. 

Este interesanta urmarirea dinamicii marjei comerciale in concordanta cu volumul de 

business pentru a vedea cum reactioneaza compania la cresterea, sau dimpotriva, la 

scaderea vanzarilor. 

Randamentul activelor 
(ROA) 

Profit net  

Total active 

Exprima eficacitatea utilizarii activelor companiei (cati bani profit produce fiecare leu 

investit in active) si e un indicator relevant al competitivitatii.  

In general, se asteapta ca in sectoarele in care ciclul operational e mare, randamentul 

activelor sa combine acest atribut cu marje de profit mari; Idealul e o combinatie de 

ciclu scurt si marje mari care insa, in mod normal, atrage multi competitori, lucru ce va 

genera automat presiune pe marjele de profit. Pe cale de consecinta, este de asteptat 

ca o combinatie de ciclu operational lung si marje de profit mici sa duca incet catre 

incapacitate de plata si faliment.  
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Valorile mici sugereaza in general investitii neproductive sau supradimensionate care 

nu lucreaza la capacitate si nu pot aduce profit suficient. 

Randamentul 
capitalului (ROE) 

 

Profit net  

Capitaluri 

Arata profitul net adus de fiecare leu investit de actionari sub forma de capitaluri. O 

rentabilitate mare a capitalurilor proprii inseamna ca o investitie materiala mica a 

actionarilor a fost transformata intr-un profit mare, iar asta este cel mai important 

pentru o afacere: sa maximizeze rezultatele resimtite de actionari ca urmare a 

investitiei pe care au facut-o. 

ROE pe tendinta de crestere poate fi cauzat fie de cresterea profitului in conditiile 

pastrarii aceluiasi capital, fie de micsorarea ponderii capitalurilor in sursele de finantare 

si obtinerea unui profit similar. 

O companie cu un grad mare de indatorare si cu un grad mic de finantare din banii 

actionarilor va avea, in general, o rentabilitate mai mare a capitalurilor proprii decat 

una care se finanteaza mai mult de la actionari. Avantajul este obtinerea unui profit mai 

mare pe seama aceleiasi investitii din partea actionarilor, insa dezavantajul este riscul 

mai mare pe care il da o dependenta ridicata de datorii. 

 

RATELE CICLULUI DE CONVERSIE AL NUMERARULUI 

  

”It is not how much money you make that counts but how much money you KEEP”  

(Robert Kiyasaki) 

Desi la prima vedere subiectul “cash-flow“ pare dificil si complex, sunt cateva principii 

care, odata ce va vor ghida in modul de a gandi, totul va parea mai simplu. 

Unul din acestea e ca fluxurile financiare si cele operationale ale unei companii sunt 

complet inter-conectate. 

Activitatile unei companii, felul in care aceasta isi organizeaza operatiunile, existenta 

sau lipsa unei strategii competitive, toate se reflecta in structura sa financiara. Reversul 

este, de asemenea, adevarat: deciziile manageriale care par initial de natura financiara, 

in fapt pot afecta semnificativ structura operationala.  De ex.: 
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 Felul in care actionarii hotarasc sa finanteze achizitia activelor sale fixe va 
afecta leverage-ul, profitabilitatea si politica de investitii a companiei pe 
urmatorii cativa ani;  

 Continuarea sau nu a finantarii deficitului de capital de lucru de catre 
compania-mama va afecta semnificativ relatia cu furnizorii si, in consecinta, 
modelul operatinonal adoptat de firma. 

Ciclul de conversie a activelor de mai jos ilustreaza o interconectare clara intre fluxurile 
operationale si cele financiare: 
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 Pentru simplitate, sa presupunem ca e vorba de un start-up care dispune de surse de 

cash de la proprietari si creditori, din care a achizitionat active imobilizate (fixe) si care e 

gata sa porneasca productia. In acest sens, compania achizitioneaza materii prime, 

angajeaza salariati si contracteaza utilitati. Acestea, in urma procesului de productie se 

vor regasi, temporar, in stocuri. Deci, ce a a inceput ca si cash, e acum imobilizat in 

stocuri. Odata vandute acestea, ele se transforma din nou in cash, sau in creante care 
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vor fi colectate ulterior. Simpla transformare a banilor in stocuri (tinand cont de durata 

de plata a furnizorilor), apoi in creante si din nou in cash, reprezinta cicluloperational 

(sau al capitalului de lucru). 

O alta activitate continua intr-o companie, e cea investitionala. Intr-o anumita perioada 

de timp activele fixe ale unei companii se consuma ca suport pentru business. 

Conventiile contabile recunosc procesul de reducere continua a valorii activelor fixe si 

crestere a valorii marfii produse (stocului de marfa) prin procesul de amortizare. Pentru 

a-si mentine capacitatile de productie si pentru a-si asigura conditii de crestere 

compania trebuie sa reinvesteasca din timp in timp o parte din cash-ul colectat in noi 

active fixe. 

Modelul se poate complica prin reflectarea intarzierii la plata a furnizorilor (si altor 

creditori comerciali) prin diverse obligatii comerciale. 

Obiectivul acestui proces este, desigur, de a realiza, dupa parcurgerea unui ciclu 

complet, o suma de bani mai mare decat cea investita initial. 

Se poate observa, deci, o legatura clara intre pozitiile financiare si modelul de 

business. Sistemul de operare, tehnologiile folosite, politica de stocare si modelul de 

vanzare (colectie) determina in mod fundamental profilul financiar al companiei. De ex., 

daca firma solicita reducerea duratei de incasare a vanzarilor pe credit, aceasta se va 

reflecta intr-o reducere a pozitiei de creante neincasate si, eventual, a surselor de 

finantare, cu influenta in reducerea costurilor (cu dobanzi si comisioane) si cresterea 

profitului. 

Oricum, ceea ce noi cautam, este sa intelegem modelul operational al companiei si sa 

previzionam consecintele financiare ale oricarei modificari a acestuia. 

Un al doilea aspect relevant in Schema ciclului de conversie a activelor este ca 

PROFITUL NU INSEAMNA CASH. Cash-ul reprezinta “sistemul vascular” al fiecarei 

companii. Faptul ca o companie este profitabila nu este o conditie SUFICIENTA pentru 

ca firma sa se mentina solvabila. O politica defectuoasa de colectare a creantelor sau o 

decizie manageriala incorecta privind productia continua pe stoc poate genera o pozitie 

contabila de profit insa lipsita de cash-ul necesar reluarii ciclului de productie si 

investitii.Cand o companie nu dispune de sufficient cash pentru a-si onora obligatiile 

ajunse scadente, devine insolvabila. Un alt exemplu relevant e acela privind 

managementul cresterii. In perioade de crestere rapida a vanzarilor, chiar daca firma isi 

gestioneaza bine stocurile si creantele, gap-ul de resurse creste exponential cu 

cresterea vanzarilor pentru ca firma are nevoie de surse tot mai mari pentru a-si sustine 
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imobilizarile suplimentare. In aceasta situatie, chiar daca firma e profitabila, controlul 

cash-ului e essential pentru succesul companiei, asa incat managerii trebuie sa se 

ingrijoreze cel putin la fel de mult pentru managementul cash-ului cat si pentru vanzari 

sau profit. 

„Lack of money is the root of all evil.”   

~George Bernard Shaw 

 

Rotatia stocului 

 
Stocuri medii/ 
Cost bunuri vandute * 
Nr.  zile ale perioadei, 
unde 
 
Cost bunuri vandute = 
Ch. materiale + ch. 
energie + ch. marfa + 
prestatii externe + alte 
cheltuieli 

 

Indicatorul arata numarul mediu de zile care sunt necesare pentru ca stocurile sa se 

transforme in bani; el difera mult in functie de specificul activitatii si ia in considerare 

toate tipurile de stocuri: de la materii prime si materiale, semifabricatele si productia in 

curs – unde e cazul – si marfa. 

Cu cat indicatorul este mai mic, cu atat imobilizarile de cash in stocuri sunt mai reduse 

si posibilitatea ca acestea sa devina nevandabile sau obsolente este mai mica. Pe de 

alta parte, sunt sectoare cu cicluri de productie lungi care necesita atat stoc tampon de 

materie prima, cat si stocuri de produse in diferite faze de executie pentru a asigura 

fluenta procesului de productie.Cu cat nivelul indicatorului e mai mare, cu atat e mai 

mare suma de bani imobilizata in stocuri.  

Cresterea nivelului indicatorului de la o perioada la alta arata consum de cash. 

Rotatia creantelor 

[Creante comerciale/ 
(venituri din 
exploatare*cota 
TVA)]*nr. zile ale 
perioadei 

Indicatorul arata in cate zile se incaseaza in medie o factura emisa in sector.  

E important sa subliniem faptul ca soldul creantelor contine si TVA pe cand veniturile nu 

contin TVA. De aceea, pentru a analiza cei doi termeni in aceleasi proportii, e nevoie fie 

sa extragem TVA-ul din creante, fie sa il adaugam la venituri. Avand in vedere ca unele 

companii desfasoara activitati de export (nepurtatoare de TVA) s-a ales varianta a doua. 

O valoare mare sau in crestere a indicatorului arata o politica de credit comercial 

relaxata sau dificultati in activitatea de colectare, iar o valoare mica arata o politica 

comerciala mai stricta si colectare eficienta. 

Rotatia furnizorilor 

Creditori comerciali / 
(costul bunurilor 
vandute*cota TVA )*nr. 

Indicatorul exprima numarul mediu de zile in care se onoreaza obligatiile de plata catre 

furnizori si alti creditori comerciali. 

Interesul actionarilor ar fi ca rotatia furnizorilor sa fie cat mai lunga cu conditia de a nu 
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zile ale perioadei presupune costuri prea mari, insa o valoare mare a acestui indicator poate fi un semnal 

pentru neplata furnizorilor, ceea ce reprezinta un risc de stricare a relatiilor cu acestia, 

sau chiar de insolventa. O crestere a nivelului indicatorului de la o perioada la alta 

inseamna ca se elibereaza cash pentru companie. 

Durata Ciclului de 
Conversie al 
Numerarului (CCN) 

Rotatie creante + Rotatie 
stocuri – Rotatie 
furnizori 

Arata in cate zile un leu intrat in fluxul de productie se intoarce sub forma de incasare 

de numerar impreuna cu marja de profit.  

Cu cat durata CCN este mai mica, cu atat firma/sectorul isi poate roti de mai multe ori 

marja de profit pe durata unui an, profitabilitatea sa generala crescand. 

Necesarul de finantare 

Durata CCN * CA medie 
zilnica 

Arata in mod ipotetic volumul de active care trebuie finantat prin imprumuturi 

financiare pe termen scurt. Se calculeaza pornind de la calculul duratei ciclului 

operational, adica a duratei pentru care banii sunt imobilizati in active circulante: 

durata de rotatie a stocurilor plus  durata de rotatie a creantelor minus durata de plata 

a furnizorilor (scadem furnizorii pentru ca o parte din imobilizarea de capital circulant 

este partial finantata de furnizori). Avand durata de timp in care banii sunt imobilizati, 

mai trebuie doar sa determinam care este valoarea capitalului circulant care trebuie 

finantat.  

Activele se finanteaza printr-o combinatie de resurse proprii, resurse atrase pe termen 

mediu si lung si resurse atrase pe termen scurt. De obicei capitalurile permanente (cele 

proprii si cele atrase pe termen lung) finanteaza activele fixe; daca exista un excedent, 

acesta va finanta partial active circulante. Diferenta neacoperita urmeaza a fi finantata 

din datorii pe termen scurt.  

Indicatorul poate fi utilizat pentru a estima necesarul de finantare pe termen scurt al 

perioadei de previziune. De exemplu, daca presupunem ca va creste cifra de afaceri 

medie a perioadei urmatoare cu 20% iar indicatorii de activitate si profitabilitate raman 

neschimbati, se poate determina nivelul creditului de capital de lucru necesar pentru a 

sustine o crestere a cifrei de afaceri cu 20%. 

 


