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I. Repere conceptuale ale cercetirii

Actualitatea temei de cercetare, in lumea moderni, schimbul de mdrfuri sG la baza
economiei mondiale pentru cd nu existd lari care sI produci tot ce se cere pe piaga

nafionali. Prin urmare, se fac schimburi comerciale intre !eri, proces care are loc prin
intermediul firmelor. Cuantificarea volumului de schimburi comerciale se realizeazd pe

baza sistemului informafional de la nivelul firmei, sistem in care rolul principal il au
situaliile financiare care stau la baza deciziilor economice. Diagnosticul economico-
financiar reprezintl o metodS fundamentalS care dovedegte nivelul performanlei
economice la nivelul firmelor sau existenla riscului de faliment.

Descrierea situaliei in domeniul de cercetare ti identilicarea problemelor de
cercetare. in ultimii ani finanlarea agenfilor economici s-a deteriorat accentuat indeosebi
in anii 2009, 20lO 5i201,7, datorite indspririi condifiilor de acordare a creditelor. Este ttiut
c5 acordarea creditelor in etapele de analizi gi preanalizi a bonitilii agenlilor economici se

bazeazd pe informa[ii continute de situaliile financiare periodice elaborate in conformitate
cu legislafia financiari sau in interesul proprietarilor de societigi (sau al autoritifilor locale
sau nalionale]. Absenla creditelor in economia romAneascS, indeosebi dupd anul 2008, a

condus la declararea stlrii de faliment sau de restructurare prin continuarea activitelii a

peste 200.000 de agenli economici. AUi 200.000 de agenli economici gi-au suspendat
activitatea pe o perioadi de trei ani. La baza deciziilor de intrare in insolvenli sau de
suspendare a activitelii stau situaliile financiare intocmite la nivelul firmelor
(organizaliilorJ gi, de aici, rezultA o date in plus importanla situagiilor financiare in procesul
decizional. Puterea financiard a unei persoane se bazeazi pe rolul ei intr-o organizalie
(firmi]; o persoani inregistrati intr-o societate in calitate de proprietar este mai pufin
impozitate de stat decAt o persoand inregistra6 ca angaiat in cadrul unei firme. Ca urmare,
mijloacele de trai ale angaiatorilor sunt superioare celor ale angaialilor.



ln pracesul decizianal

Informaliile financiare stau la baza procesului decizional. Utilizatorii situaliilor
financiare sunt investitorii, angaialii, creditorii, furnizorii, clienlii, instituliile statului gi alte
autoritS!i, 9i publicul. Din picate, situaliile financiare sunt in ma,oritatea cazurilor
necunoscute de utilizatorii pentru care suntintocmite. Cel mai pufin interesali de citirea gi

interpretarea situaliilor financiare sunt chiar angajafii, care ar trebui sI fie cei mai fideli
analigti ai situa!iilor financiare, deoarece de bonitatea situafiilor financiare depinde
stabilitatea firmei [organiza!iei) in care ei i9i desfEgoari activitatea

Scopul cercetdrii conste in analiza situaliilor financiare ca sursi importante de
informalie in procesul decizional gi evaluarea impactului acestora in activitatea
managerialS a agenlilor economici din RomAnia, elaborarea unor solulii gi recomandiri in
vederea reproiectirii manageriale in vederea eficientizerii activititii agenlilor economici.

in vederea realizdrii acestui scop au fost stabilite urmdtoarele obiective Stiinlifice:
1. Analiza principalelor tendinfe de dezvoltare a firmelor in prezenla diFeritelor tipuri

de informa!ii ti cunottinle.
2. Cercetarea relaliei dintre situaliile financiare ale firmei gi actele de decizie

manageriald.
3. Studierea gi adaptarea ralionali a unor modele utilizate in managementul financiar,

cu identificarea unei clase de modele corespunz5toare interesului de fond al lucrdrii.
4. Adaptarea unor modele de cunogtinfe pentru diferite probleme de afaceri, modele

care sI inglobeze experienla gi expertiza in diferite procese decizionale.
5. Dezvoltarea unor metode eficiente de management financiar-contabil, folosind in

mod sistematic gi obiectiv situa!iile financiare.
6. Dezvoltarea unui studiu de caz care si evidenlieze principalele rezultate ale

cercetirii, in vederea aplicSrii lor intr-un context economic real.
7. Generalizarea principalelor rezultate de cercetare, cu publicarea graduali a acestora

in diferite reviste sau manifesteri StiinIifice.
B. Aplicarea cunoqtinfelor astfel dobAndite la nivelul firmelor cu care lucrez, in

procesul didactic sau in diferite noi proiecte de dezvoltare.

Metodologia cercetdrii Si suportul teoretico-ttiinlific al tezei. Actualmente,
informaliile oblinute din efectuarea diagnosticului economico-financiar sunt insuficient
cercetate din punct de vedere managerial de citre agenfii economici. Literatura de

specialitate cuprinde Iucriri care se ocupd doar de introducerea in agregarea urmdtoarelor
domenii: contabilitate financiard, monagement, econometrie, finanle antreprenoriale,
reproiectore manageriald, analizd financiar-contabild. Metodele principale de cercetare
utilizate in lucrare au fost: metoda analiticS, cea comparativi, cantitativa, deduclia,
induclia, grupirile statistice, argumentarea gi demonstralia logicl etc.

La realizarea cercet5rilor s-a linut seaml de directivele cuprinse in Legile gi

HotirArile adoptate de Parlamentul RomAniei gi Consiliul European, informaliile de

specialitate din literatura nalionald $i internalionale.
Analiza financiard sub diverse aspecte [contabilitate financiari, previzionarea

performanlelor, informalia contabili, evaluarea organizaliei etc.], precum gi conceptul de

management sub diverse aspecte fdecizie, organizare, cultura organizalionald, resurse
umane, control etc.] au fost abordate in lucrdrile mai multor oameni de qtiinla: Adochilei,
M., Albu, N., Albu, C., Andronic, 8.C., Ariton, D., Balaure, V., Bannock, G., Birbufi-Migu N.,

Bashkansky E., BitrAncea, I., Berheci, M., Bizoi M, Bogdan D., Bogdan, I., Boudon, R., Bressy
G., Brezeanu, P., Briciu, S., Burciu A., Burdug E., Burland A., Capoti V., Capron, M., Ciruntu,
C., Certo S., Charpentier, P., Charreaux, G., Chirovici, E. O, Ciocan, D., Ciqmaqu, I. D., Clarke, R.,

Coates, C., Cohen E., Cohen, E., Colasse B., Collins, 1., Coteanu, I., De Ketelaere 8., Deaconu, A.,

Draga Bilan, M., Dragoti, V., Dumitra;cu, V., Eglem, J.Y., Evans, J. R., Fahy, M., Feleagi, N.,

sursd imporrontd de
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Feleagd, N., Feleagi, li., Fr6:"-- l,{ ,,:i: i- :, - ..
Gheorghi;a, M., Gheorghiu, A, Grai' S. j"_:r:.-. l. -: .",
Horomnea 8., Iancu, A., IgEnescu, A., Jaba O.. ,;:t.::: ! .

,eorgeSCU, N.,

:obeanu, T.,

:. Lauzon,
L.P-, Lawrence, R., K, Lorino, P., Luban, F., Mairon, A, I{a.,.::. :. _ !':-:- - '* \1.:,olescu,
Ghe., Mdrculescu, D., Marin, T., Masse, P., Mazurencu M., liliha: ,. l.I.-,---: ::": * t, .,-.,- M.,

Mironiuc M., Morariu A., Mottol L., Neagoie, I., Negoescu, Gh., \:ca P. \.--..:::0.,
Nicolescu, M., Niculescu N. G., Nobes C., North, D.C., Onofrei, M., Oprea, C., Opre:r l.

Drucker, P., Pahone, C., PAntea, I.P, Panteghini, P., Pauchant, T., Piun, M., Petcu, M., Petrescu,
S., Popescu, O., Pugh D.S., Purcaru, I., Raffornier, B., Ramirez, J., Rafiu-Suciu C., Ristea M.,

Robu, V., Scorgescu, F.1., Shapiro, A. C., Stincioiu, I., Stancu, I., Stinescu, C.M., Stoian, A.,

Stroe, R., TabIrS, N., Tail, L., Toma C., Toma, M., Toma, M., Tudorache D., Jugui, 1., Van der
Hoek l, Vasilescu, C.,Vazq:uez, A., Verboncu 1., Vernimmen, P., Vintile G., Woojin K., Yahav, I.,

Zamfir C. etc.

Obiectul cercetdrii il constiture societatea comerciald C.N.F.R. NAVROM S.A., infiinlati
in baza legii nr. 15/1990 prin HotdrArea de Guvern nr.79/7997, inmatriculate la Oficiul
Registrului Comerlului Galali cu nr. |r17 /44/25.02.1991, societate de prestigiu pe plan
nalional gi internafional in domeniul transporturilor navale pe Dunire.

Subiectul cercetdrii:
a Sub dspect conceptual, subiectul cercetirii il constituie teoriile clasice 9i

contemporane manageriale cu privire la analiza situaliilor financiare ca sursi
importante de informalie in procesul decizional gi evaluarea impactului acestora in
activitatea manageriald a agen!ilor economici din RomAnia.

a Sub aspectul destinaliei, lucrarea vizeazi evaluarea impactului informaliilor
desprinse din analiza diagnostic in activitatea managerialS a C.N.F.R. NAVROM S.A.

I Sub aspectul confinutului, subiectul cerceterii se referi la elaborarea gi

implementarea metodelor gi tehnicilor manageriale contemporane, orientate spre
eficientizarea activitefii C.N.F.R. NAVROM S.A.

a Sub aspect operafional, subiectul cercetirii este determinat de modaliGlile de
eficientizare a activiteFi C.N.F.R. NAVRoM S.A. prin tehnici de management,
elaborarea modelului decizional pentru reducerea datoriilor pe baza informaqiilor
culese din situaliile financiare ale C.N.F.R. Navrom S.A., elaborarea unui model
pragmatic de conducere a unei afaceri bazat pe cunogtinfe antreprenoriale,
reproiectare manageriale $i restructurare financiari, desfSgurarea functiei calitalii
[QFD] la C.N.F.R. Navrom SA, premisi a evaluirii managementului financiar al
societafii, reproiectarea managerlali a SocietSlii C.N.F.R. Navrom pe baza centrelor
de profit.

Noutatea ;i originalitatea Stiinlificd a cercetdrii rezidi in:
t generalizarea conceptelor existente gi elaborarea conceptului de informalie

financiari ca instrument managerial, identificarea funcliilor acestora in efectuarea
actului de management;

a argumentarea necesitdlii de perfecfionare a diagnosticului financiar in procesul de

reorganizare managerialS;
o sistematizarea metodelor gi tehnicilor de management financiar 9i evaluarea

eficienlei acestora prin stabilirea indicatorilor de performan!5;
o elaborarea metodelor 9i modelelor economico-matematice de determinare a

p erformanlei manageriale;
o identificarea problemelor specifice managementului unui agent economic pe o piald

afectate de criza economicd in vederea eficientizerii activitAtii ;i elaborarea
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propunerilor privind strategiile manageriale Ia C.N.F.R. Navrom S.A. pe baza
concluziilor desprinse din analiza efectuatd.

Problema Stiinlificd solulionatd demonstreazl impactul informaliilor oferite de
situaliile financiare asupra actului decizional, funclionalitatea modelului econometric
unifactorial in studierea dependenlei dintre Cash-Flow gi cifra de afaceri, perfecta
aplicabilitate a modelelor economico-matematice utilizate pe cazul real al C.N.F.R.
Navrom S.A.

Importanla teoreticd ;i valoqrea aplicativd a cercetdrii. Teza de doctorat are un
caracter teoretico-conceptual, metodologic ti aplicativ, iar rezultatele cerceterii pot fi
utilizate in activitatea de reproiectare manageriald a agenlilor economici din RomAnia.

Valoorea aplicativd a tezei constd in:
o elaborarea modelului decizional pentru reducerea datoriilor pe baza informaliilor

culese din situaliile financiare ale C.N.F.R. Navrom S.A.;

a elaborarea unui model pragmatic de conducere a unei afaceri bazat pe cunostinle
antreprenoriale;

o dezvoltarea unui studiu de reproiectare managerialS pe baza centrelor de profit;
o desfhpurarea funcliei caliGfii [QFD] la C.N.F.R. Navrom SA, premisi a evalulrii

managementului financiar al societifii.

Implementarea rezultatelor Stiinfifice. Misurile gi propunerile promovate in
lucrarea de fali se referi la indicatorii de evaluare a performanfelor manageriale gi la
imbunitifirea acestora pe baza informafiilor desprinse din situaliile financiare, acestea
fiind implementate la nivelul C.N.F.R. Navrom S.A. gi confirmate de noile direclii de acliune
a societdlii prin implicarea acesteia in proiecte internalionale (Wanda, CODENAV].

Publicalii la tema tezei. Principalele rezultate ale cercetirii au fost diseminate la
conferinfe nalionale Si internafionale, dupd cum urmeazi:

1. IBIMA Conference, Istanbul, Turkey,9- 10 May 2012;
2. Simpozionul internalional ,,Disponibilitdli creative in lume" organizat de Asocia.tia

Cultural $tiinfificd ,,Vasile Pogor", IaSi, 26 noiembrie 201L;
3. Simpozionul Interna.tional ,,lnformatica tn lume" orgonizot de Asocialia Cultural

$tiintificd ,,Vasile Pogor", IaSi, mai 2011;
4. Conferinla Nalionald cu participare internalionald ,,Progrese in teoria deciziilor

economice tn condi.tii de risc Si incertitudine", Edi,tia XWL Academia Romdnd -
Filiala IaSi, Institutul de Cercetdri Economice ,,Gh. Zane", 2071;

5. International Conference, Risk in Contemporary Economy, Galafi, 2011.
De asemenea, rezultatele cercetirii (7 articoleJ au fost publicate in reviste gtiinlifice

romdnegti, care apar in baze de date internalionale indexate pe domeniu fEconlit, RePec,
Index Copernicus, DOAJ, Cabell's, Econis, EbscoJ.

Volumul ,i structura tezei. Teza cuprinde introducere, patru capitole, concluzii
generale 9i recomanddri, bibliografia (172 sursel,313 note de subsol, B anexe,219 pagini
text de bazi, 55 tabele gi 73 figuri.

Cuvinte cheie; situalii financiare, sistem informafional, informatie, sistem
informafional-contabil, decizii manageriale, modele economico-matematice, modele
unifactoriale, modele cu ecualii multiple, modele euristice, cunogtinle antreprenoriale,
diagnosticul economico - financiar, analiza financiar-contabilS, analiza soldurilor
intermediare de gestiune, analiza capaciti!ii de autofinanlare, analiza fluxurilor de
numerar, analiza structurali, analiza dinamicS, reproiectarea managerial-financiar5,
performan!a, strategii manageriale
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ll. Confinutul tezei

Teza de doctorat cu tema "Situafiile financiare, sursi importanli de
informafie in procesul decizional" are un caracter interdisciplinar, este structuratA in
patru capitole $i trateaze concepte economice de mare importante cum ar fi: informafia,
sistemul informafional, decizia gi performanla financiard.

in Capitolul I ,,Situaliile financiare - rolul 9i importanla lor in managementul
firmei" am tratat concepte economice fundamentale 'cum ar informafia, decizia gi

sistemul informafional. Conceptul de informagie a fost tratat 9i din punct de vedere al

calitifii in perioada de crizi economicS. O sursi de informalie economicd pentru actul
managerial o reprezinti situalia financiari a firmei. in acest sens, am prezentat un scurt
istoric al raporterii financiare, normele de contabilitate privind situaliile financiare,
obiectivele, funcliile 9i utilizatorii situaliilor financiare, structura acestora. Am tratat
abordarea deciziilor manageriale prin prisma informa;iilor colectate pe baza analizei
situagiilor financiare. Acest capitol are caracter teoretic ti prezinte definifii, clasificiri,
caracteristici gi particularitili ale situafiilor financiare realizate la nivelul firmelor.
Contribufia personali in acest capitol constd in sistematizarea informaliei economice din
literatura de specialitate cu scopul de a arita stadiul cunoaSterii in evolulia situatriilor
financiare.

in Capitolul II ,,Modele economico-matematice utilizate in managementul financiar
la nivelul firmei" am prezentat conceptul de model [definifie, clasificiri, exemple) 9i am

realizat mai multe studii de caz in care se folosesc modele economico-matematice cum
ar fi: modelul cu ecualii multiple, modelul dinamic al lui Keynes, modele euristice,
modele decizionale, model de conducere a unei afaceri pe bazd de cuno$tinle
antreprenoriale.

in acest capitol am demonstrat cd modelul econometric unifactorial poate fi
apreciat ca reprezentativ pentru descrierea dependenlei dintre Cash Flow-ul C.N.F.R.

Navrom S.A.9i cifra de afaceri a acestei societSli in perioada L998-2017, acesta explicAnd

85,10% din varialia totald a variabilei dependente, adici Cash Flow-lui se datoreazd cifrei
de afaceri.

Figura 1. Dinamica Cash Flow-ului in funclie de cifra de afaceri
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Tabelul 1. Analiza dispersionali

Sursa de
variafie

lI Varianta

]expticati ae
model

Misura variatiei

v] =!(ii-v )'
t=2

= 290.580,0804

Nr.
gradelor

de
libertate

K=1

n-k-7=12

n -1=13

Dispersii corectate Valoarea
testului F

. v'.a-
y tx k

= 290.580,0804

Varianla
rezidualS

Varianla
totali

l

= 2.396,878811 l

= 28.762,5457
14 _,

vj =l(vi-r )'=
= 341,.467,5525

Tot in acest capitol am dezvoltat un studiu de caz al cirui obiectiv este acela de a

caracteriza dezvoltarea economice a C.N.F.R. Navrom SA., cu ajutorul unui model economeffic

cu ecualii multiple.

Descrierea situaliei financiare a C.N.F.R. Navrom S.A. in perioada 1992-201-1 se

poate face cu aiutorul multiplicatorilor cu efect direct.

Multiplicatorii cu efect direct sau multiplicatorii structurali sunt reprezentali de

parametrii modelului sub formi structuralS:
. al" - rata marginalS a cheltuielilor totale, care arati c5, in perioada analizatd, la o

cregtere cu o suta de lei a impozitului pe profit, cheltuielile au crescut cu

aproximativ 0,96 sute lei.
. b1 - rata marginald a profitului net, care exprimd faptul cd, in perioada analizati,

acesta a crescut cu 746,08 sute lei la o cregtere cu o sutd de lei a impozitului
pe profit.

. b2 - relevi faptul cI impozitul plitit in anul anterior a avut un efect pozitiv asupra

creSterii profitului net, acestea crescand cu aproximativ 23,50 sute lei la o

crettere cu o suta de lei a impozitului din anul anterior.
Contribulia mea in acest capitol consti in elaborarea unui model decizional

pentru reducerea datoriilor pe baza informaliilor culese din situaliile financiare ale

C,N.F.R. Navrom SA.



lmpctuntE a. -'.*".* :. tmcesul decizionol

Figura 2. Schema logici a Modelului decizional

rSmm

Figura 3. Evolutia qi calculul dreptei de tendinfi pentru indicatorul ,,datorii"
neaiustat cu IPC
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Situodile finonciare, sursd imDortanfi de

Figura 4, Evolulia gi calculul dreptei de tendintii pentru indicatorul ,,datorii" ajustat cu IPC

-}.- Datorii (aiustat) -{- Estimare datorii {ajustat)

Figura 6. Calificativele competentelor de excelenta domeniul ,,Capitaluri"
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Situatiile financtare, suBd tmDorrantd de tnfarmatein procesul decizional

Figura 7. Calificativele competentelor de excelenta domeniul ,,Procese

antreprenoriale"

in Capitolul III ,,Diagnosticul economico-financiar - metodi fundamentalS in

managementul financiar-contabil" am ardtat cI diagnosticul economico - financiar este o

metode fundamentale care dovedegte nivelul performanlei economice la nivelul firmelor

sau existenla riscului de faliment.

in acest capitol am prezentat necesitatea abordirii bilanlului din perspectiva

financiari, analiza performanfei economice pe baza bilanlului contabil, un model nou

propus pentru diagnosticarea riscului de faliment la nivelul firmei 9i am evidentiat

ultimele tendinge in domeniul managementului financiar - contabil.

Elementul de bazi care se detageazi ca gi contributie proprie consti in realizarea

unei analize diagnostic pentru C.N.F.R. Navrom S.A., pe baza principalilor indicatori

economico-financiari, calculali utilizAnd informafiile din BilanP gi din Contul de profit;i
pierdere in perioada 2005-201,1.

Tabelul 2. Indicatori reflectafi in bilani (mii Iei)

Tabelul 3. Rata activelor

3

2

1_5

1

0.5

o
E

.E E

e
d

Indicatori 2006 2OO7 2008 2OO9 2OlO 2Ol1

Cifra de afaceri 137.247 142.140 155.233 t99.945 156.160 185.905

Venituri din exploatare 742.833 \42.979 157.O34 203.558 759.241, 791.778

Cheltuieli din exDloatare t42.677 145.903 152.033 191.361 150.938 189.490

Rezultat net 1.11.1. L.479 2.573 9.685 6.267 2.21.5

Active imobilizate 1A2.168 208.145 282.741, 295.229 288.921' 280.378
Active circulante 46.6A7 56.137 60.700 60.979 70.013 80.393

Datorii 30.853 76.964 74.760 69.004 64.773 61.394

Indicator 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Rata activelor imobilizate 79,60 78,76 82,29 82,88 A0,49 77,72

Rata activelor circulante 20,40 27,24 1'7 ,71 77 ,72 19,51 22,28

Totol active 100 100 100 100 100 100



Sitootiile finonciore, sursd impartontd de

Tabelul 4, Structura activelor circulante (mii Iei)

3.648 3.591 4.527 5.252 5.891 6.677

conturi la bdnci 72.436 70.497 L8.404 8.252 15.131 1.479

Tabelul 5. Ratele de analizi ale activelor circulante

Indicator 2006 20(J7 2008 2009 2010 20L1
Rata stocurilor 7,Bl 6,40 7,46 8,61 8,47 8,23
Rata creantelor comerciale 65,55 71.04 62.22 77,A5 68,47 73,26

Rata disponibilitdtilor 26,64 78,70 30,32 13,53 21,67 1,84

Tahelul 6, Situafia neti (mii lei)

Indicator 2006 2OO7 2008 2OO9 2O1O 2011.

Total activ 229.073 276.582 352.860 364.331 365.700 365.415
Total datorii 30.853 76.964 74.760 69.004 64.173 67.394
Situotio neto 198.227 799.678 278.099 295.327 301.587 304.027

797.7 4A 799.22A 27 4.207 292.820 299.095 301.341

Tabelul 7. Situalia veniturilor qi cheltuielilor (mii Iei)

Indicatori 2006 2OO7 2OOA 2OO9 2OlO 2Ol1
Total venituri 145.797 150.974 164.542 212.535 767 .ZaZ 202.07 6

Total cheltuieli 744.383 L49.269 167.054 207.487 L59.760 198.603

Prnfifnef/Piprdpre 1.11'1 1.479 2.573 9.685 6.267 2.215

Tabelul 8. Structura cifrei de afaceri (lei)

Indicatori 2006 2OO7 2008 2OOg 2O1O 2$ll

30.603 39.877 37.770 47.474 47.941 58.894

Total active circulante 46.687 56.1,37 60.700 60.979 70.073 80.393

2006 2007 2004 2009 20to 2011
Cifra de

afaceri neto
(fn )

137,247,t7 t42,139,64t 1 5 5,232,8 3I 199,945,30( 756,160,t7( 185,905,40i

100,0( 100,0( 100,0r 100,0r 100,0( 100,0t

Venituri din
produclia
vdndutd

734.654.9rt t37,644,841 L53.801.724 199.397 .201 755.967.04t t85,476,25t

98.1 1 96.A" 99.0f 99.7i 99.8i 99.7

Venituri din
vdnzarea
mirfitrilor

2,592,791 4,450,841 .1,437,ttl 548,104 t99.12 429,L4t

1.81 3.1 0.9i 0.27 0.1 0.2i



Tabelul 9. Rentabilitatea financiari (mii lei)

fabelul 10. Indicatori de lichiditate

f I"di.rt* '__-:?00?_:* 200? 2008 -- ,00, 
__ 

,010*- 2011 
I

Lichiditatea curentd .1 -.1 6 2.53 2.28 2.48 2.73 2.60

net 1.111 1.479 2.573 9.685 6.7.67 2.215

Lichiditatea imediatd 3.12 2.37 2.11 2.26 2.50 2.39

Tabelul 11. Indicatori de risc

Tabelul 12. Indicatori de profitabilitate

in Capitolul IV ,,Reproiectarea managerial-financiari la C.N.F.R. Navrom S.A.", am
evidenfiat aspectele practice ale aborddrilor financIar-manageriale gi am adaptat func!ia
calitd!ii QFD IQuality Function Development - Dezvoltarea Func!iei Calitetii), instrument
de planificare gi decizie avand ca obiectiv proiectarea calitSlii pentru un produs sau
serviciu pornind de la nevoile clientului. Cercetarea a pus in evidenli gradul de
performan!5 al firmei calculat pe baza funcliei calitSlii cu evidenlierea strategiilor
manageriale prin care C.N.F.R. Navrom S.A. va reduce riscul de faliment in perioada
201.2-201.5.

Indicatori de risc 2006 2007 2008 2009 20to 20tt
Indicatorul gradului de
tndatorare

0.16 0.39 0.27 0.24 0.27 o.20

dobdnzilor 0.83 0.00 2.2A 4.64 3.69 1.04

Indicator 2006 2OO7 2008 2OO9 2O1O 2011
Marja brutd din
vAnzdri

l.O3o/o 1.760/o 2"25o/o 5.53o/o 4.82o/o 1,.87o/o

Marja netd din
vdnzdri

0.81o/o 1.04o/o 1.660/o 4.84o/o 4.O7o/o 7.79o/o

Rata de impozilare 21,.41.vo 10.u6% 26.240/o 72.39o/o L6.680/o 36.150/o

Rentabilitatea"-"-""'.'-l--- O.49o/o 0.53o/o 0.73Vo 2.660/o 1.71o/o O.670/o
economtca
Rata rentabilitdfii
resurselor O.77o/o 0.99o/o L.600/o 4.81-o/o 3.92o/o \.72o/o
consumote
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Tabelul 13. Obiective financiare de management

i1. Cregterea
iprofitului fatl de
lrealizirile
ianului 2011
i

Obiective
fundamentale

Obiective derivate de
gradul I

1.1 Amplificarea
veniturilor cu minimum
\50/o

Obiective derivate de
gradul Il

1.1.1. Cregterea cifrei
de afaceri pe piata
externa cu 1 0%o

ActivitiF necesare :

piala externi ,

ActivitSlile de promovare ,

pe piala externi :

Aprovizionarea de pe piata,
externe .

Motivareapersonalului i

prin oferirea de bonusuri l

de v6nzare i

Efectuarea unui control i

riguros prin Departamentul :

de Control Tehnic de :

calitate [cTCJ
Motivarea personalului:
sancgiuni in cazul
defi cientelor de calitate

1.2. Diminuarea relativi a
costurilor legate de
serviciile prestate cu circa
7o/o

1.2.1. imbunitilirea
calitelii serviciilor
prestate ti alinierea lor
la parametrii
interna!ionali

observate
Instruirea

-15-

sonalului



fundamentale

Remodelarea
de
tal

.R. Navrom
. pflni la 1

sistem
ln

Fi

nlltln 5ulo dln SerVlCll ne - -r:'."'"'." -"j "-'"-" r- Motivarea personalului
nlata externA

Contribufia qtiinlifici rezulti din studiile de caz prezentate, observ6ndu-se faptul
cd in situafii de crizd economicS, S.C. Navrom S.A. este lider de pia!5 in comparatrie cu
concurenfii sii, delinAnd o cifri de afaceri de aproape 70o/o din totalul cifrei de afaceri a

egantionului analizat.

Ill. Concluzii Si propuneri

1. Teza de doctorat cu tema ,,Situafiile financiare, sursd importantd de informagie tn
procesul decizional", in opinia autoarei se doregte a fi o lucrare reprezentativi care
arati importanga informaliilor financiar-contabile in procesul decizional al firmelor;

2. Pentru a demonstra importanla informaliilor financiar-contabile prezentate in
situaliile financiare raportate sau intocmite la nivelul agenlilor economici [firme,
ONG-uri, fundalii, autoritSli publice etc.] s-au folosit cunostinfe interdisciplinare
aflate la granila dintre ttiinla ti/sau disciplin5, cum ar fi: cunogtinle din
econometrie, matematici, statistici, finange, contabilitate, finan;e antreprenoriale,

ui social
circa 50%o in

20t3

gradul I gradulll AcrrvlurF necesare

1.3. Derularea activitelilor
firmei in condiliile
resDectarii corelatiilor'.:-r---l:"":'-;.'"': I.3.1Ridicarea
dintre cifra de afaceri. ':" ^,':':''.-'-" Financiar: oferirea de
fondului de salarii. nlvelulul oe bonusuri din vanzare
numirului de salaiiati pe :::1?:l-"1::= - lnstruirea personalului

Droleslonala a
oe o parte sr De alta a Mouvarea personalulul,' .'-'.. Dersonalululproductrvrta![ muncl tl a '
salariului mediu
[6a=>ls5=lx5; [y=2lt
2.l.Elaborarea studiului de 2.1.1. Elaborarea de
reproiectare a sistemului studii de remodelare p" Y:gil]1?:"^Tl:jE:l]'''
de management pind la principalele i-t["j:f" 

preorqre

sfartitul timestrului 3 al .";il;;;; lnformatizarea societrtii

anului 2012 manageriale
2.2.1. Asigurarea
ambientului de munci Motivarea personalului

2.2. lmplementarea necesar punerii in Previzionare
soluliilor manageriale aplicare a noului sistem lnstruirea personalului
pAni la sfArgitul anului de management, prin Bugetarea financiare a
2012 cursuri de formare gi activitililor

perfeclionare a
personalului.
2'2'2'D3limitarea. Busetareafinanciarea
centrelor.oe gesnune, 

acti"vitetilortt"i1"l:]'Ii.t:'-']. organizare manageriali
economlc' tennlc $l lnf6rmatizare
organ lzatonc

Prestiri servicii
3.l.Amplificarea anuali a 3.1.1. Crepterea cifrei Aprovizionare
veniturilor cu minimum de afaceri pe piala Marketing
l5o/o interni cu 15 o/o Motivarea personalului

Organizare managerialA
3.1.z.Asigurarea Marketins
-1,l=11.'^':^'l ^ , i*p".ii.ip,.tsuDllmentareacel ^' -Prestarl servlcll

.16-
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management bazat pe cunottinfe, guvernanle corporative, monedd ti credit,
management prin proiecte, management prin obiective;

3. in ultimii ani finanfarea agentilor economici s-a deteriorat accentuat, indeosebi in
anii 2009, 201O 9i2077, datoriti inispririi condiliilor de acordare a creditelor. Este
gtiut ci acordarea creditelor in etapele de analizi gi preanalizd a bonitSlii agenlilor
economici se bazeazd pe informafii conlinute de situaliile financiare periodice
elaborate in conformitate cu legisla;ia financiari sau in interesul proprietarilor de
societlfi (sau al autoritdlilor locale sau nagionaleJ;

4. Absenla creditelor in economia romAneasci indeosebi dupd anul 2008 a condus la
declararea in stare de faliment sau de restructurare prin continuarea activitetii a
peste 200.000 de agenli economici. Alli 200.000 de agenli economici gi-au
suspendat activitatea pe o perioadi de trei ani. La baza deciziilor de intrare in
insolvengi sau de suspendare a activitAtii stau situaliile financiare intocmite la
nivelul firmelor forganizaliilorJ 9i de aici rezultS, o datd in plus, importanla
situaliilor financiare in procesul decizional;

5. Puterea financiard a unei persoane se bazeazd pe rolul ei intr-o organizalie [firmi);
o persoand inregistratl intr-o societate in calitate de proprietar este mai pulin
impozitate de stat decAt o persoani inregistratd ca angajat in cadrul unei firme; ca
urmare traiul decent se asiguri cu o probabilitate mai mare din calitatea de
angajator decAt in calitate de angaiat;

6. 0rice organizalie are un sistem informalional propriu care, la r6ndul siu, se bazeazi
pe un sistem informatic; obiectul sistemului informalional il constituie informalia pe
care o organizatie (firmi) o preia din mediul intern sau extern al acesteia pentru a
putea fi prelucrati prin diverse mijloace, cu scopul de a fi valorificati in procesul
decizional al unei firme;
intre sistemul informalional gi procesul decizional al unei firme [organizaliiJ existi
o legituri de la parte la intreg de naturi cibernetici (cu bucli de intoarcere -
feedbackJ;

7. Reproiectarea sistemului informagional se realizeazl pe etape, intr-o succesiune
logicl pornind de la analiza preliminarl a sistemului informalional;

B. Sistemul informalional al unei firme (organizaliil este influenlat semnificativ de
crizele financiare, care apar periodic gi perturbl mediul economic;

9. Informaliile financiare stau la baza procesului decizional. Utilizatorii situaliilor
financiare sunt investitorii, angala!ii, creditorii, furnizorii, clien!ii, institu!iile
statului gi alte autoritdfi, publicul. Din picate, situaliile financiare sunt in
maioritatea cazurilor necunoscute de utilizatorii pentru care ele sunt intocmite; cel
mai pulin citesc $i interpreteaze situaliile financiare angaja!ii, care ar trebui si fie
cei mai fideli analiqti ai situaliilor financiare, deoarece de bonitatea acestor situalii
depinde stabilitatea firmei (organizafieiJ in care ei i9i desfSgoari activitatea;

10. Situaliile financiare anuale, intocmite de un agent economic, persoand luridici, sunt:
a. Bilanlul contabil;
b. Contul de profit gi pierderi;
c. Situaliamodificdriicapitalurilorproprii;
d. Situafia fluxurilor de trezorerie;
e. Politici contabile 9i note explicative.

Diferite !iri au adoptat practici diferite cu privire la structura situaliilor financiare;
11. Cea mai cunoscuti gi cea mai utilizati clasificare a sistemelor contabile, in functie de

sistemul de finanlare in doul clase (a gi b] este clasificarea lui Nobes din 1998;
12. Procesul decizional este format din situatii decizionale;
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Riana lren Radu in pracesul decizionol

13. Deciziile se pot lua in condilii de certitudine gi in condifii de incertitudine; actuale
sunt deciziile in condilii de incertitudine pentru care s-au elaborat mai multe criterii
de solulionare dintre care mai importante sunt:
a. criteriul maxim (pesimistJ al lui Wald;
b. criteriul lui Hurwiez foptimistl;
c. criteriul lui Savage (al regretului minim);
d. criteriul Verosimilitelii maxime;
e. criteriul lui Bayes (al profitului mediu);
f. criteriul lui Bayes - Laplace;
g. criteriul lui laynes (al informafiei simple maximeJ;

14. Modelul unifactorial y = f(xl + u este folosit in mod frecvent la modelarea fenomenelor
economice datoriti avantajelor pe care le prezinti: simplitate, operativitate ti cost
redus pentru obginerea rezultatelor finale. Am utilizat modelul unifactorial pentru a

demonstra legitura dintre indicatorul financiar "Cifra de Afaceri" 9i indicatorul "Cash

Flow"
printr-un studiu de caz la C.N.F.R. Navrom SA;

15. in urma verificlrii verosimilitelii modelului cu ajutorul analizei dispersionale, rezulti
ci modelul liniar y,-- -83,5466+ 0,2729x, este estimat corespunzetor ti este

reprezentativ pentru descrierea dependenlelor dintre Cash Flow-ul C.N.F.R. Navrom
S.A. 9i cifra sa de afaceri in perioada 7998-201,t;

16. Modelele econometrice cu ecualii multiple sunt formate dintr-un sistem de ecualii.
Acestea se pot prezenta sub doul forme: sub forma structurali gi sub forma redusi
sau canonicd. Acest tip de modele se utilizeaze cu precedere la fundamentarea
planului de afaceri al unei firme. in acest caz, pentru variabilele de comandi - adici
acele fenomene care pot fi stabilite, controlate sau reglate prin decizii manageriale -

salariile, impozitele, taxele vamale, dobAnzile pe tipuri de credite etc. - se determind
acele valori posibile, rezultate in urma unei analize economice, sau probabile din
punct de vedere statistic. Acestea, introduse in modelul cu ecualii multiple, vor
genera intervalele de incredere ale variabilelor endogene, respectiv scenariile ce vor
rezulta in urma unor decizii economice;

17. PlecAnd de la variatele posibilitSli de utilizare ale modelelor cu ecualii multiple in
managementul firmei, pentru fundamentarea unor politici financiare am ales si
dezvolt un studiu de caz al cirui obiectiv este acela de a demonstra viabilitatea
modelului econometric cu ecualii multiple aplicat la C.N.F.R. Navrom S.A. El are la
bazi dinamica principalilor indicatori financiari, in perioada 1992-2017;

LB. Descrierea situaliei financiare a C.N.F.R. Navrom S.A. in perioada \992-2011, se
poate face cu aiutorul multiplicatorilor cu efect direct. Multiplicatorii cu efect direct
sau multiplicatorii structurali sunt reprezentali de parametrii modelului sub formd
stru cl u ra l5:
aL - rata marginali a cheltuielilor totale, care arati c5, in perioada analizatd, la o
crettere cu o suta de lei a impozitului pe profit, cheltuielile au crescut cu
aproximativ 0,96 sute lei;
b1 - rata marginali a profitului net, care exprimd faptul c5, in perioada analizati,
acesta a crescut cu 746,08 sute lei la o cregtere cu o suti de lei a impozitului pe
profit;
b2 - relevl faptul ci impozitul plStit in anul anterior a avut un efect pozitiv asupra
cre$terii profitului net, acestea crescAnd cu aproximativ 23,50 sute lei la o cregtere
cu o suta de lei a impozitului din anul anterior;

19. Modelele euristice sau ralionale sunt folosite in special de teoria economici pentru a

explica pe o cale mai simplS un sistem complex de dependenle gi interdependenle ce
se manifestl in domeniul economic. Modelul teoretic reprezintS, de fapt, o formd
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simplificati a modelului real, deoarece in cadrul acestuia nu pot fi inclugi tofi factorii
de influenfS;

20. Modelele decizionale sau operationale se utilizeazr in special in practica economicd,
ele fiind folosite ra fundamentarea unor decizii de politicd 

".ono*i.e fsimutdri] gi laprognoza fenomenelor economice;
21. cercetarea efectuati a condus la dezvortarea unui moder decizionar

multidimensional prin care sd se eficientizeze gestionarea datoriilor c.N.F.R.
Navrom S.A., in scopul reducerii acestora. Modelul decizional propus oferr un cadrupentru identificarea celei mai bune metode de gestionare a datoriilor companiei;

22. inluareauneideciziidereducereadatoriilolst"ilurdecizionarginivelula"ir.tr.ipr."
necesar din partea grupului de firme sunt influentate de trei faciori importan;i,
' calitatea deciziei: cdt de importantr este gisirea solufiei corecte? Cu cat calitatea

cerutr este mai mare, cu atat ar trebui ceruti pdrerea mai murtor persoane;
' Implicarea: cat este de important ca ceilalli sa suslini decizia? cu cat e mai

necesard aprobarea celorralli, cu atat ar trebui implicate mai multe persoane;
' Timpul disponibil: cdt timp este la dispozifie pentru luarea deciziei? cu cat este

mai mult timp disponibil, cu at6t ar trebui implicate mai multe persoane;
23. Modelul se recomandd a fi utilizat in situalii de crizd economiCi sau de aparitrie a

presiunii financiare asupra firmei, pentru a identifica cat mai repede in ce fei trebuie
procedat;

24. Pe baza modelului elaborat am estimat evoluyia gi calculul dreptei de tendinle
pentru indicatorul ,,datorii" neajustat gi ajustat cu indicii preturilor de consum;

25. Am elaborat un model pragmatic de conducere a unei afaceri bazat pe cunostinfe
antreprenoriale, pe care l-am aplicat asupra top-managementului c.N.F.R. Navrom
SA;

26. Modelul pragmatic de conducere a unei afaceri bazat pe cunottinte antreprenoriale
[MPCA) se constituie intr-un instrument de eviluare a iomportamentului
profesional al managerilor. Modelul ajutr la identificarea posibilite;ilor de
dezvoltare a competenlelor de performanli pe baza cerora apiicantul i9i poate
imbunltS!i calitatea actului de management;

27. Scorul comportamentului profesional reflecti influenla pe care top managerul o
exercita prin propriul comportament la nivelul domeniilor Bugete, capitaluri,
Procese antreprenoriale ale modelului pragmatic de conducere a unei afaceii bazat
pe cunottin!e antreprenoriale;

28. Evolulia structurii activului societifii in perioada 2006-2017 indici o scidere a
activelor imobilizate in totalul activelor gi o crettere cu aproximativ l,Bgo/o a
activelor circulante. Cauzele acestei evolufii sunt generate de caracterul constant al
activitilii, care a dus la cregterea activelor imobilizate gi sciderea celor circulante.
Investifiile materializate in cregteri d.e active fixe au fost suficiente pentru a
echilibra stocul de mirfuri al societerii, creanqele asupra clien;ilor piecum gi
disponibilite!ile din conturile bancare;

29. Maiorarea atat a soldului de creanle comerciale cu 2g.29L lei cat gi a soldului de
stocuri cu 3.023 lei, in anul 2011 fata de anul 2006, a condus la diminuarea soldului
de casd gi conturi la binci;

30. Avand in vedere profilul activitetii firmei, ponderea creanlelor comerciale in
activele circulante este ridicate: n,26% in 201L;

31, Evolulia ponderii disponibilitetrilor in total active circulante oscileazi intre valori
minime 9i maxime, ajungand de la 3o,32o/o in 2009 la d,oar 7,g4vo in 2011. Sciderea
brusci din anul 2011 se datoreazd investiliilor financiare pe termen scurt;

32. situalia nete este pozitivi gi crescrtoare in perioada 2006-2071., reflectand o
gestiune economici eficienti a resurselor firmei;
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33. AnalizAnd dinamica capitalurilor proprii, observim o crettere continui a acestora in
perioada supusi analizei. Pentru arl.;J 2012 preocuparea managementului
companiei ar trebui si fie de cregtere a valorii capitalurilor proprii pentru
asigurarea echilibrului financiar al firmei;

34. Perioada 2006-2071, este finalizati cu profit, insi se constatd o diminuare a
profitului datorite conjuncturii economice nefavorabile de pe plan nalional gi
mondial;

35. in anii ZOO7-2010, societatea inregistreazi un nivel foarte mare al rentabilitilii
financiare. Nivelul mare al rentabilitelii capitalurilo.r proprii ii permite firmei si
giseascd noi capitaluri pe piala financiari pentru a-ti finanla cregterea;

36. Firma inregistreazi valori normale gi in cazul lichiditetii imediate fmai mari de 0,5].
Faptul ci indicatorii de lichiditate sunt in ugoari scddere poate reflecta posibile
dificultSli privind plilile pe termen scurt;

37. Se constati o evolulie fluctuant5 a gradului de indatorare, crettere in anul 2007 9i
apoi scddere pe misura rambursirilor;

38. Se constate c5 indicatorii de profitabilitate sunt pozitivi, dar relativi mici fsub 2oloJ,

ceea ce inseamnd cd se impun modificiri ale politicii de management;
39. Veniturile din exploatare au avut ponderi pulin fluctuante in totalul veniturilor, cu

valori cuprinse in intervalul 9 4,7 0 -97,97 o/o;

40. Veniturile financiare au avut o pondere foarte redusi in totalul veniturilor, cuprinsi
intre 2o/o gi 5,3olo qi provin in principal din interese de participare in cadrul grupului
Si alte venituri financiare;

41. Rata mariei comerciale a fost pozitivl gi crescitoare in perioada 2007-2011, cl
valori cuprinse intre de 0,O4o/o gi 5,5ol0. in anul 2006, rata mariei comerciale a fost
negativi, ca urmare a vinzdrii mirfurilor la un pre! mai mic decAt costul de
achizifie;

42. Produclia exerciliului este un sold intermediar de gestiune ce caracterizeazd
activitatea globalS desfigurati de firme din cadrul tuturor sectoarelor de activitate.
Aceasta a avut o evolulie crescitoare, dar fluctuantS, cu rate de cregtere cuprinse
intre 2,79o/o 9i 29,960/o, dar qi o evolulie negativi in anul 2010 atat datoriti
extinderii activitdfii la nivelul sectorului, cat ti datorite cregterii prelurilor de pe
piale de Ia un an la altul;

43. Valoarea adiugati a avut o evolulie fluctuantS: a crescut constant in perioada 2006
- 2017, insi dacd in prima parte cresterile aveau valori cuprinse intre 38,620lo gi

47,B7Vo, in ultima parte ratele de cregtere scad foarte mult atingAnd nivelul de
5,24% 9i 1,!,95o/o;

44. in perioada analizati, excedentul brut al exploatirii a avut o evolulie asemdnetoare
cu cea a valorii adiugate;

45. Cregterile in valoarea excedentului brut de exploatare s-au datorat cregterii valorii
adiugate intr-o proporlie mai mare decAt au crbscut cheltuielile cu personalul gi cu
impozitele, taxele qi virsdmintele asimilate 9i invers;

46. Coeficientul Rezultat din exploatare / Cifra de afaceri a inregistrat valori fluctuante
situate mult sub nivelul de 70o/o, valoarea maximl inregistrAndu-se in anul 2009,
6,10%. Acest coeficient aratl o performanli scizuti a activit5lii de exploatare pe
intreaga perioadi analizati;

47. Rezultatul net al exerciliului la nivelul firmei a fost pozitiv in intreaga perioadi
analizatS, explica!iile pentru aceaste situalie regisindu-se in evolu!ia atAt a

rezultatului din exploatare, cAt gi a rezultatului financiar. Rezultatul net al
exercifiului exprimi eficien!a intregii activiteli a firmei;
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48. in perioada analizati, capacitatea de autofinantare a inregistrat o evolulie similari
cu rezultatul net: valori negative in perioada 2006-?008 gi valori pozitive in
perioada 2009-2010, dar fluctuante in intervalul 19.960.779 - 68.130.565 lei;

49. Din analiza soldurilor intermediare de gestiune se constate cd efectele negative ale
crizei economice s-au resimlit mai pregnant in anul 2011 fafe de anii de debut ai
acesteia. in ciuda dificultdlilor financiare cu care s-a confruntat atat in 2010, cAt 9i in
2011, rezultatele rimAn pozitive, dar fluctuante, determinate 9i de factorii
coniuncturali: scumpiri ale materiilor prime, majordri ale salariilor, scumpirea
diferitelor servicii prestate de terli etc.;

50. in acest capitol am descris principalele abordiri teoretice ale managementului
financiar, $i am adaptat funclia caliGlii QFD (Quality Function Development -

Dezvoltarea Funcfiilor CalitSlii], care este un instrument de planificare qi decizie care
are ca obiectiv proiectarea calitelii pentru un produs sau serviciu pornind de la nevoile
clientului;

51. in acest capitol a fost prezentat un studiu de caz pentru C.N.F.R. Navrom S.A.,

utilizAnd modelul QFD pentru cuantificarea managementului financiar pe baza
informa;iilor din sistemul financiar al societilii, determinAnd pozitrionarea C.N.F'R.

Navrom S.A. in cadrul grupului de concurenfi;
52. Cercetarea efectuate demonstreazi impactul informa!iilor oferite de situa!iile

financiare asupra actului decizional, functionalitatea modelului econometric
unifactorial in studierea dependenlei dintre Cash-Flow gi cifra de afaceri, perfecta
aplicabilitate a modelelor economico-matematice utilizate pe cazul real al C.N.F.R.

Navrom S.A.;

53. Pentru cercetarea cazuisticii prezentei lucriri s-au folosit studii din domeniul
managementul financiar, al contabilitalii financiare, al analizei financiare aparlinand
atat autorilor romAni, cat gi celor din striinetate, men!ionali in bibliografie.
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