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DEFINIREA PROIECTULUI
� Crearea unui nou operator de transport cu 3 

acŃionari:
�doi operatori de transport
�un investitor privat.
� CondiŃii prestabilite:
�un operator de transport deŃine controlul cu 

51 % din capitalul social
�ceilalŃi acŃionari (operator şi investitor) vor 

deŃine 49 %.
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DEFINIREA PROIECTULUI
�Aportul la capitalul social:
�un operator contribuie în natură cu un parc aflat 

în conservare sau inactiv, evaluat la 110 
milioane Euro (51 %)

�parcul este constituit din două categorii diferite
�ceilalŃi parteneri contribuie cu aport financiar 

cash de 105,7 milioane Euro (49 %)
� total investiŃie = 215,7 milioane Euro.
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NECESITATEA ŞI OPORTUNITATEA
�SituaŃia actuală a parcului 
�Întărirea poziŃiei pe piaŃă a acŃionarului majoritar

�Asigurarea unui nivel comparativ cu standardele 
europene pentru parcul utilizat

�Imposibilitatea asigurării surselor de finanŃare
�Penetrarea pieŃei internaŃionale.
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OBIECTIVELE PROIECTULUI
�Stabilirea nivelului investiŃiei
�Determinarea efectelor constituirii agentului 

economic asupra acŃionarilor
�Stabilirea avantajelor şi dezavantajelor în 

raport cu alte variante:
�menŃinerea parcului în stare actuală şi 

valorificarea sub alte forme
�contractarea de credite.
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ANALIZA ALTERNATIVELOR
�MenŃinerea stării actuale a parcului (a nu face 

nimic):
• efect: deteriorarea şi devalizarea.
�Valorificarea parcului:
• 90 Euro / tonă – preŃ mediu valorificare

�18,5 milioane Euro fonduri din valorificare parc 
(insuficiente).
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ANALIZA ALTERNATIVELOR
�Contractare credit:

o necesarul trebuie să acopere programul de 
întreŃinere-reparaŃii

o 105,7 mil Euro nivel credit
o 24,5 mil Euro rată rambursare credite (inclusiv 

dobânzi şi comisioane) ineficientă.
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EVOLUłIA PREZUMATĂ A COSTURILOR
InvestiŃie = 115,7 milioane Euro din care:
� 110,0 milioane Euro aport în natură

� 105,7 milioane Euro aport cash (necesar pentru 
întreŃinere-reparaŃii).

ReparaŃii planificate = 99,7 milioane Euro / 5 ani.
ÎntreŃinere = 6,0 milioane Euro / an.
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EVOLUłIA PREZUMATĂ A VENITURILOR

���� Determinată pe baza închirierilor
practicate de operatorul de transport pentru 
parc:

� 15 Euro/zi tarif mediu închiriere categoria I
� 210 Euro/zi tarif mediu închiriere categoria II

� 58000 mii Euro / an total venituri.
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Cash–flow cheltuieli şi venituri
Ipoteze de calcul:
� InvestiŃia se realizează integral în primul an de 

funcŃionare.
� Toate cheltuielile cu reparaŃiile programate se realizează 

în totalitate în primul an de funcŃionare.
� Veniturile provenite din închirierea parcului se evidenŃiază 

din al II-lea an de funcŃionare.
� Durata de analiză 10 ani.
� Valoarea reziduală s-a determinat la nivelul de 20 % din

valoarea investiŃiei, considerată doar ca aport în natură
(0,2 x 110,0).
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Cash–flow cheltuieli şi venituri
                                                                                                                           mil Euro 

ANI Cheltuieli* 
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

C1 110 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
C2 99,7 0 0 0 0 20 20 20 20 20 
C3 6 6 6 6 6 6 6 6 6 6 
Total 215,7 6 6 6 6 26 26 26 26 26 

 
ANI Beneficii** 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
B1 0 12 12 12 12 12 12 12 12 12 
B2 0 46 46 46 46 46 46 46 46 46 
B3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 22 
Total 0 58 58 58 58 58 58 58 58 80 
Flux numerar 
total cumulat 

-215,7 -163,7 -111,7 -59,7 -7,7 24,3 56,3 88,3 120,3 174,3 

* C1 = investiŃia (aport capital în natură) C2 = investiŃie (capital cash - reparaŃii) C3 = întreŃinere 
**B1 = închiriere categoria I  B2 = închiriere categoria II  B3 = valoare reziduală 
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REZULTATE-INDICATORI

Rată actualizare % Indicatori  
 0 5 10 15 16 
RIR % 15,10 9,60 4,60 0,10 0 
RBC E/E 1,47 1,29 1,14 1,00 0,98 
TR ani 6,0 7,0 8,0 10 - 
TC Mil E 369,7 329,6 302,0 282,7 279,5 
TB Mil E 544,0 426,4 343,4 283,0 272,9 
VANF Mil E 174,3 96,8 41,4 0,3 -6,6 
 

În varianta C2 = 100 mil Euro în anul 6, RIR scade de la 15,10 la 13,60. 
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ANALIZA DE SENZITIVITATE
Senzitivitate investi Ńia C1

Rata de 
creştere % 

0 20 40 60 80 100 120 140 160 180 200 

RBC Є/Є 1,47 1,39 1,22 0,98 0,69 0,41 0,21 0,09 0,04 0,01 0,00 
RIR % 15,10 12,20 6,80 0 0 0 0 0 0 0 0 
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ANALIZA DE SENZITIVITATE
Senzitivitate beneficii B2

Rata de 
scădere % 

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100 

RBC Є/Є 1,47 1,36 1,16 0,92 0,69 0,52 0,42 0,37 0,36 0,35 0,35 
RIR % 15,10 11,90 5,70 0 0 0 0 0 0 0 0 
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CONCLUZII
���� Crearea agentului economic este fezabilă din 

considerentele şi în condiŃiile:
� RIR = 9,60 %.
� RBC = 1,29 Euro / Euro.
� VAN = 96,8 mil Euro.
� InvestiŃia nu poate creşte > 55 % ⇒ RBC < 1.
� Beneficiile nu pot scade > 25 % ⇒ RBC < 1.
� Reducerea cheltuielilor de amortizare cu circa 4 mil 

Euro / an, corespunzător parcului utilizat ca aport în 
natură.

� Venituri din dividende de circa 9,5 mil Euro / an.


