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Anul 2026

ANALIZA RISCULUI INTREPRINDERII

Multitudinea factorilor, care genereaza riscul afacerilor, determina manifestarea acestuia in
diferite ipostaze:

1. Riscul de piata

Orice studiu al pietei ar efectua o firma, nu poate afla cu precizie daca tot ce va produce se va si
vinde. Cererea fata de produsele unei firme este, de regula, mai mult elastica decét stabila, deoarece
preferintele si orientarile consumatorilor, nivelul pretului si marimea ofertei competitorilor sunt
imprevizibile. Asa ca, instabilitatea cererii, a vanzarilor, a pretului, determina aparitia riscului in viata
intreprinderilor.

2. Riscul economic (de exploatare)

Activitatea intreprinderilor difera de la o ramura la alta, firmele confruntandu-se cu situatii diferite
datorita interactiunii unor factori, cum ar fi:

- variabilitatea cererii, care face incasarile nesigure, ca de altfel si posibilitdtile de plata a
furnizorilor si de extindere a afacerii;

- fluctuatia preturilor de achizitie a factorilor de productie utilizai influenfeaza nivelul costurilor si
marimea profitului firmei;

- calitatea activitatii de marketing, care poate influenfa sau nu firma sa adopte modificarile
impuse de conjunctura pietei;

- competenta managerilor, reflectata in oportunitatea deciziilor luate, de care depinde ulterior
succesul sau esecul afacerii.

Riscul economic este legat de structura costurilor de exploatare (in fixe si variabile) si depinde in
mod direct de ponderea mai mare sau mai mica a cheltuielilor fixe in totalul cheltuielilor.

Pentru estimarea riscului de exploatare si a riscului financiar, practica afacerilor utilizeaza un
instrument de analiza cunoscut sub denumirea de pragul de rentabilitate, care permite stabilirea
conditiilor necesare realizarii echilibrului microeconomic, cu sau fara profit (punctul mort).

Pragul de rentabilitate reprezinta volumul de activitate (volumul fizic al vanzarilor) numit volum
critic, la care veniturile (cifra de afaceri critica) echilibreaza cheltuielile, la punctul mort rezultatul fiind
egal cu zero.

Riscul de exploatare decurge din fluctuatiile rezultatului exploatarii in functie de pozitia fata de
pragul de rentabilitate (punctul mort) si de structura costurilor de exploatare in fixe si variabile.

O prima modalitate de apreciere a riscului de exploatare are la baza marja de securitate (Qy — Qeritic SQU

Ca — Cagitca) $i intervalul de siguranta ((Qx - Qeritic X 100 sau Ca — Cagritics X 100), care reflecta pozitia

qcritic Cacriticé,
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cifrei de afaceri fata de pragul de rentabilitate. Studii statistice arata ca un interval de siguranta de pana
la 10 % arata o situatie instabila, unul de 20 % caracterizeaza situatia relativ stabild, iar peste 20 %
arata o situatie confortabila in raport cu pragul de rentabilitate.

Intervalul de siguranta exprima capacitatea intreprinderii de a-si modifica productia si de a se
adapta la cerintele pietei. Cu cét valoarea lui este mai mare, cu atéat flexibilitatea intreprinderii este mai
ridicata si, riscul economic este mai redus.

Aprecierea si evaluarea riscului economic se poate realiza pe baza coeficientului levierului de
exploatare (CLE) numit si grad de echilibrare a functionarii intreprinderii.

Acest coeficient exprima sensibilitatea rezultatului din exploatare la variatile vanzarilor, fiind
elasticitatea care masoara cresterea procentuala a acestui rezultat, ca raspuns la cresterea cu un

procent a vanzarilor:;

ARe xp
CLE= Rexp
Aq (Ca)
q(Ca)
Avand in vedere ca rezultatul din exploatare provine in cea mai mare parte din vanzarea
productiei (marfurilor), factorial CLE poate fi determinat in functie de volumul fizic al vanzarilor (q) sau in

functie de cifra de afaceri (Ca): - in functie de volumul fizic, CLE este egal cu raportul:

CLE = ap-v) =MCV_ , unde:
Q(p - v) — Chf Re xp

MCV = Ca — Chv = Rexp + Chf = marja costurilor variabile

Relatia arata ca, pentru un nivel dat al productiei, CLE si implicit riscul de exploatare, este cu

atat mai mare, cu cat cheltuielile fixe sunt mai mari:

CLE = Re xp + Chf
Re xp

Pe plan financiar, rezultda ca daca o intreprindere are un coeficient al levierului de exploatare
ridicat, schimbari mici ale vanzarilor vor avea consecinte majore asupra rezultatului exploatarii: acesta
creste mult la cresterea vanzarilor, dar scade la fel de mult la reducerea acestora; acesta este riscul de
exploatare asumat de intreprindere, risc ce depinde de cuantumul cheltuielilor fixe.

- in functie de cifra de afaceri, CLE este egal cu raportul:

CLE = Reg x p
g(p-v) — Chf
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In concluzie, fluctuatiile rezultatului exploatarii care traduc riscul economic depind de: cifra de
afaceri, ponderea cheltuielilor fixe si proximitatea de punctul mort a productiei vandute.

3. Riscul financiar

Intreprinderile se confruntd in permanenté cu un risc economic deoarece nu au un control
multumitor asupra veniturilor viitoare. Dar, alaturi de acest risc, intervine inca unul suplimentar, ori de
cate ori apeleaza la imprumuturi [2], care implica cheltuieli financiare pentru remunerarea datoriilor
(dobanzi) si influenteaza rentabilitatea intreprinderii — riscul financiar. Acest risc se manifesta prin
sensibilitatea rezultatului net la variatiile rezultatului exploatarii si se apreciaza cu ajutorul coeficientului

levierului financiar (CLF):

ARnet
CLF = Renet

ARe xp
Re xp

CLF exprima modificarea procentuala a rezultatului net ca raspuns la modificarea cu un procent
a rezultatului exploatarii si marimea lui este direct proportionala cu gradul de risc financiar. Coeficientul
levierului financiar si riscul aferent se determina pe baza contului de profit si pierdere, in care rezultatul
net presupune deducerea impozitului pe profit din rezultatul brut:

Rnet = Rbrut x (1 - i) [Rexp — Chfin + (Vfin + Rextr)] x (1 - i)

Cum veniturile financiare si rezultatul extraordinar nu sunt legate de activitatea curenta, CLF

devine egal cu expresia:

CLF = Re xp
Re xp — Chfin

Importanta acestui coeficient decurge din faptul ca rezultatul net conditioneaza atat beneficiul si
dividendele pe actiune, cat si autofinantarea intreprinderii, care cointereseaza personalul, actionarii si
proprietarii intreprinderii.

Pentru a preveni riscul financiar intreprinderile trebuie sa-si calculeze si sa-si asigure un prag de
rentabilitate, configurat ca un interval de incredere si nu ca un reper valoric predeterminat. Amplitudinea
acestui interval este determinata de nivelul incertitudinii in care evolueaza intreprinderea in cauza. Cand
ea tinde spre zero, cu siguranta va fi vorba de o rentabilitate punctuala si nu un interval in care
profitabilitatea se realizeaza cu probabilitate muliumitoare. lar, cand incertitudinea este ridicata,
intervalul de incredere are o dimensiune atat de mare, incat devine neutilizabil in procesul decizional.

4. Riscul datorat schimbarilor in tehnologie

Deoarece evolutia tehnologiei are un rol atat de important in activitatea concurential3,

anticiparea schimbarilor in acest domeniu poate imbunatati pozitia unei firme pe piata. Dupa cum orice
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ezitare, intarziere sau eroare in previzionarea evolutiei tehnologiei sau in achizitionarea celor mai

adecvate realizari in domeniu, poate aduce prejudicii nebanuite intreprinderilor. Cine nu descopera si
nici nu ajunge sa cunoasca caracteristicile ramurii, care determina particularitatile evolutiei tehnologiei,
va pierde. Explicatia se afla in faptul ca factorii, sursele si efectele schimbarilor progresive ale
tehnologiei nu vor fi aceleasi ca in situatia discontinuitatii din acest plan.

5. Riscul valutar

Intreprinderile, care folosesc devize pentru desfasurarea activitatii lor, se expun riscului valutar.
Acesta se manifesta sub forma posibilitatii inregistrarii unor pierderi, fie ca urmare a pastrarii sau
incasarii unei valute, fie datorita efectuarii, sau numai a proiectarii realizarii de operatiuni de schimb
valutar, la o data ulterioara predeterminata. Modificarea cursului de schimb la valuta detinuta sau la cea
folosita intr-un contract de credit in devize sau de import-export produc efecte diferite la partile
implicate, in functie de noul raport dintre valutele tranzactionate. Astfel, daca valuta respectiva se
depreciaza, proprietarul ei si creditorul inregistreaza o pierdere, in timp ce debitorul obtine un castig.
Acesta se expune la un risc de schimb si pierde, daca pana la scadenta datoriei lui, moneda in care se
exprimé obligatia de platd se apreciaza. Intr-o situatie identica ajunge si cel care investeste in alta tara,
in care rata dobanzii si perspectivele de castig sub forma profitului sunt mai nalte, daca scade cursul de
schimb al valutei in care si-a plasat capitalul in strainatate.

Riscul de schimb valutar afecteaza intr-un mod asemanator si rezultatele financiare ale
intreprinderilor dintr-o tara, cand ele isi convertesc, in momentul decontarii, pretul din contract, exprimat
in moneda nationald, intr-o valuta straina. Se expun la un astfel de risc de translatie si firmele care
lucreaza pe diferite piete, cand transfera, in vederea incheierii bilantului si a intocmirii declaratiei de
venituri ale actionarilor, rezultatele financiare ale filialelor, exprimate in diferite monede, in contul
societatii mama. Daca in timp au loc modificari ale raportului de schimb dintre monedele folosite de
filiale si valuta tariii de origine a societatii mama, pot sa apara pierderi in urma acestor convertiri.
Marimea riscului valutar, generat de operatiunile de translatie a valorii activelor si pasivelor, a veniturilor
si cheltuielilor inregistrate de subunitatile firmelor cu activitate transnationala, este influentata de rata de
schimb folosita in conversie. Daca se utilizeaza rata de schimb curenta, elementele valorice supuse
conversiei ajung sa fie expuse la risc, iar, daca se recurge la rata initiala, numita istorica, valoarea
activelor si pasivelor nu va fi periclitatd de acest risc. Astfel, daca activele unei filiale, masurate in
moneda straina, depasesc valoarea pasivelor, exprimate in aceeasi valuta, atunci deprecierea acesteia
va avea ca rezultat o pierdere, iar deprecierea ei va conduce la un castig pentru societatea mama. Dina
analiza acestor operatiuni comerciale si financiare rezulta ca activitatea economica se desfasoara
adesea in etape, din care motiv apar numeroase situatii in care, intre momentul efectuarii unui act sau a
unei prestatii i cel in care se stinge obligatia generata, ce se naste in acest mod, se scurge un interval
de timp. Acceptarea incasarii drepturilor banesti la o data ulterioarda momentului nasterii datoriei din
partea partenerului de afaceri, respectiv alegerea variantei de a achita un supliment la pref, daca

vanzatorul este de acord ca aceasta operatiune sa se efectueze mai tarziu, sunt atitudini normale intr-o
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tranzactie de anvergura. Doar ca ele atrag dupa sine o anumita expunere la risc, datorita fluctuatiei
cursului de schimb.

6. Riscul de faliment (insolvabilitate)

Un obiectiv major al diagnosticului financiar in aprecierea starii de sanatate financiara a
intreprinderii 1l constituie evaluarea riscurilor ce i insotesc activitatea, din care unele semnaleaza
vulnerabilitatea, iar altele prefigureaza falimentul (insolvabilitatea) ce amenintd supravietuirea.
Cumularea riscului economic cu cel financiar prin intermediul coeficientului levierului total (CLT) permite
evaluarea riscului global — economic si financiar — cu atat mai ridicat, cu cat cheltuielile legate de
amortizare si dobanzi detin o pondere mai mare in totalul cheltuielilor. Marimea riscului activitatii
economico-financiare intereseaza nu numai intreprinderea care apeleaza la credite, ci mai ales bancile
creditoare, care considera ca pentru a beneficia de un credit, intreprinderea trebuie sa prezinte o
bonitate financiara, care sa exprime o garantie a gestionarii sanatoase a activitatii la toate nivelurile, de
la cel operational la cel strategic. In acest sens, evaluarea completd a stabilititii intreprinderii si a
posibilitatii de a inregistra pierderi care sa anticipeze degradarea situatiei financiare, pana la riscul de
faliment, se poate realiza prin intermediul indicatorilor ce exprima calitatea activitatii economico-
financiare: - solvabilitatea patrimoniala exprima gradul in care capitalurile proprii asigura acoperirea
obligatiilor pe termen lung si a creditelor prin elemente patrimoniale. Aceasta trebuie sa aiba valori peste
0,3 si o evolutie ascendenta. O valoare sub 0,3 este un semnal de prudenta deosebita ce impune o
alerta crescuta din partea bancii finantatoare, intreprinderea fiind falimentara. - lichiditatea exprima
capacitatea de achitare la termen a obligatiilor pe termen scurt din resursele banesti disponibile.
Lichiditatea trebuie sa aiba valori supraunitare pentru a arata existenta unui supliment de resurse care
sa faca fata incidentelor ce pot aparea in miscarea capitalului circulant. - trezoreria constituie partea
care ramane din resursele stabile dupa ce au fost finantate imobilizarile si necesarul de fond de rulment
si exprima aptitudinea intreprinderii de a se finanta din resursele stabile.

O trezorerie negativa implica recurgerea la credite bancare de trezorerie pentru platile curente,
ceea ce arata dificultati financiare pe termen scurt.

- rata rentabilitatii financiare reflecta capacitatea intreprinderii de a obtine profit net prin utilizarea
capitalurilor proprii si este favorizata de recurgerea la imprumuturi in cazul unui efect de levier financiar
pozitiv.

Prin sistemul de rate si de echilibru financiar, diagnosticul financiar permite evidentierea
punctelor tari si a punctelor slabe ale gestiunii financiare, respectiv a performantelor si a riscului
economic si financiar, dar nu ofera posibilitatea evaluarii evaluarii riscului de faliment care ameninta
continuitatea ntreprinderii aflate in dificultate.

Cauzele care pot conduce la faliment sunt numeroase si vizeaza:

- reducerea activitatii;

- reducerea marjelor si ratelor de rentabilitate;

- aparitia si amplificarea problemelor de trezorerie, de management,



Sediu social: Municipiul Tulcea, Str. Energiei, Nr. 14
CIF.: RO 10644513 NR.C. J1998000385366

1p Tra n s po rt Capital social: 2.708.960 lei

bli | Cont BT: ROB1BTRLO3701202651575%X
Public Tulcea Email: secretariati@stp-tulcearo  Site: www stp-tulcea.ro

Telefon: 0240534278 Fax 0240534242

- falimentul unor clientj, reducerea pietelor de desfacere, blocajul in lant, etc

Studiul cauzelor falimentului a condus la concluzia ca acesta nu este un fenomen brutal, ci un
rezultat al unei degradari progresive a situatiei financiare a intreprinderii, riscul de insolvabilitate fiind
previzibil cu cativa ani Thaintea incetarii platilor.

In loc de concluzii, merita a fi retinute ,amenintarile” si ,factorii de succes” ai riscului:

Cele “10 amenintari” in cazul neevaluarii riscului:

1. Amplasarea gresita a afacerii. Aceasta {ine de politica de marketing: presupune
nepromovarea unor reclame corecte si nealegerea unei piete favorabile desfacerii produsului.

2. Prea mult capital in active fixe. Eficienta utilizarii activelor fixe este scazuta.

3. Lipsa de capital. S-au facut investitii prea mari in active fixe si nu mai exista suficient capital
circulant pentru continuarea procesului de productie.

4. Probleme cu creditele. Nu exista resurse pentru rambursarea datoriilor.

5. Proasta gestionare a stocurilor. Dublarea vanzarilor nu implica dublarea stocurilor. Stocurile
vor creste numai de 1/4 ori.

6. Expansiune necontrolata. Se lanseaza produse pe o piata care nu a fost cercetata in
prealabil.

7. Capitalizare neadecvata. Ea este determinata de riscul activitatii. Daca riscul este mare
,dividendele cerute de investitori vor fi mari. Din profitul obtinut se platesc dividendele si partea investita
va fi mica.

8. Lipsa de experienta si de calificare. Nu exista interes pentru ridicarea gradului de pregatire
profesionala a celor angajati.

9. Probleme cu personalul. Daca activitatea merge prost personalul va fi tentat sa isi gaseasca
alt loc de munca.

10. Birocratia. Aceasta se gaseste in activitatile ale caror rezultate nu mai sunt satisfacatoare.

Daca se analizeaza aceste amenintari se constata ca una deriva din cealalta ca un efect cu
propagare in lant.

Cei “7 factori de succes” in cazul evaluarii riscurilor:

Specialistii au analizat factorii care determina succesul activitatii unei intreprinderi. Ei considera
ca, daca se urmareste realizarea anumitor conditji, performanta este asigurata.

Conditjile stabilite sunt:

1. Tendinta spre actiune. Fiecare angajat este capabil sa actioneze zi de zi, fara a astepta
ordine de la cineva.

2. Apropierea de client pentru infelegerea nevoilor acestuia. Activitatea de productie trebuie
sa aiba un dublu scop: realizarea unui produs calitativ superior si satisfacerea necesitatilor unui anumit
segment de consumatori.

3. Autonomie in luarea deciziilor. Toata activitatea trebuie Impartita in compartimente care stiu

exact ce au de facut si unde de fapt se iau deciziile.
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4. Conducerea simpla si bazata pe valori. Americanii denumesc aceasta KISS = “a pastra
lucrurile simple”(de la keep it short and simple).

5. Realizarea scopului propus sau denumit plastic "crogetarea modelului potrivit”.

Ideea consta in aceea ca un produs nou se lanseaza numai pe o piata cunoscuta, iar pe o piata
noua se vinde numai un produs deja cunoscut. Niciodata un produs nou nu se lanseaza pe o piata
noua, pentru ca riscul este foarte mare.

6. Un personal bine pregatit si dedicat. Activitatea presupune un lant de oameni implicati in
procesul de productie de la furnizorul initial la clientul final. Daca fiecare este interesat in activitatea pe
care o desfasoara si depune 0 munca de calitate, riscul ca in procesul de productie sa apara intreruperi
este foarte mic.

7. Un control cat mai scurt al activitatii. Nici un aspect al controlului nu trebuie neglijat n nici
o faza a activitatii.

Orice conducator analizand continuu activitatea de care raspunde si {indnd cont de factorii

mentionati mai sus, poate asigura succesul afacerii.
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